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一人以上の社外取締役の選任を義務付けるものとする」、B 案は「金融商品取引法第 24 条
第 1 項の規定により有価証券報告書を提出しなければならない株式会社において、一人以
上の社外取締役の選任を義務付けるものとする」、C 案では「現行法の規定を見直さないも
                                                   
1 東京証券取引所（東証）1 部、2 部およびマザーズに上場する会社 2243 社中委員会設置会社
は 51 社、2.3%に過ぎない（東証『東証コーポレート・ガバナンス白書 2011』(2011 年 3 月) 15
頁）。また、特別取締役制度を導入する会社は、東証 1 部上場会社の「コーポレート・ガバナン
ス報告書」による検証では 5 社である（2010 年 3 月 31 日現在）。 
2 http://www.jacd.jp/news/odid/130703_01report.pdf. 




会社法部会 20 周年記念改正会社法の基本問題』（商事法務、2003 年）145 頁。このアンケート
は、東京弁護士会会社法部会と商事法務研究会が 2000 年 12 月に上場会社 2441 社に対して実
施し、951 社から回答。 




第 1 回会議が 2010 年 4 月 28 日に開催された（部会長：岩原紳作東京大学教授）。 








のとする」という B 案が支持されていた10。 























                                                   
7 会社法制部会・前掲注 6 1 頁。 
8 坂本三郎＝高木弘明＝宮崎雅之＝内田修平＝塚本英臣「「会社法制の見直しに関する中間試案」
に対する各界意見の分析〔上〕」旬刊商事法務 1963 号（2012 年） 6-7 頁。 
9 会社法制部会・前掲注 6 4-5 頁。 
10 坂本他・前掲注 8 13-14 頁。 
11 法制審議会「会社法改正の見直しに関する要綱及び付帯決議」（2012 年 9 月 7 日）。
（http://www.moj.go.jp/content/000102013.pdf） 




















                                                   
13 江頭憲治郎『株式会社法 第 4 版』（有斐閣、2011 年）47 頁。経済産業省・企業統治研究会
は、2008 年 12 月に経済産業省経済産業政策局長の研究会として設置され、コーポレート・ガ
バナンス向上に向けてルールの在り方について議論を行い、「企業統治研究会報告書」（2009 年
6 月 17 日）（http://www.meti.go.jp/report/downloadfiles/g90617b01j.pdf）としてまとめられた
（座長：神田秀樹東京大学教授）。また、金融庁・金融審議会「我が国金融・資本市場の国際化
に関するスタディグループ」では、上場会社等のコーポレート・ガバナンスをめぐって国際的に
低水準にあるとの指摘が市場関係者に共有されていることを受けて、2008 年 10 月から上場会
社等のコーポレート・ガバナンスの在り方について議論を行い、スタディグループ報告「上場会




号（2009 年）27 頁以下参照）。 
14 例えば、コーポレート・ガバナンスとは、「会社の意思決定機関のあり方、会社運営のあり方
及び経営機関の監視」（川村正幸「コーポレート・ガバナンス論と会社法」『田中誠二先生追悼論





会計 57 巻 7 号（2005 年）19 頁）などの考え方がある。 
15 落合誠一「コーポレート・ガバナンス・コードのエンフォースメント」西村あさひ法律事務
所編『西村利郎先生追悼論文集 グローバリゼーションの中の日本法』（商事法務、2008 年）2
頁、龍田節「日本のコーポレート・ガバナンスの基本問題」旬刊商事法務 1692 号（2004 年）4























ツにおけるコーポレート・ガバナンスの問題」民商法雑誌 117 巻 4・5 号（1998 年）547 頁、
永井和之「コーポレート・ガバナンスと立法過程」民商法雑誌 117 巻 4･5 号（1998 年）517 頁。
この他、日本経済団体連合会（経団連）も「コーポレート・ガバナンスとは、企業の不正行為の
防止と競争力・収益力の向上」の観点からの問題提起であるとする（「提言より良いコーポレー
ト・ガバナンスをめざして（主要論点の中間整理）」 （2009 年 4 月 14 日）5 頁、「はじめに」
参照。（http://www.keidanren.or.jp/japanese/policy/2009/038.html） 
17 川村正幸「コーポレート・ガバナンス論と会社法」『田中誠二先生追悼論文集 企業の社会的
役割と商事法』（経済法令研究会、1995 年）114 頁。また、法制審・会社法制部会第 1 回会議（2010
年 4 月 28 日）参考資料１「企業統治の在り方についての最近における主な指摘」
（http://www.moj.go.jp/content/000046835.pdf）では、「上場会社等の経営が会社内部の論理に
支配され、外部に対する説明責任が果たされていない」とするも同様の趣旨と思われる。 
18 落合・前掲注 15 2 頁、龍田・前掲注 13 5 頁、川濱昇「取締役会の監督機能」森本滋＝川
濱昇＝前田雅弘編著『企業の健全性確保と取締役の責任』（有斐閣、1997 年）40 頁。 
19 落合・前掲注 15 2 頁、龍田節「日本のコーポレート・ガバナンスの基本的問題」旬刊商事
法務 1692 号（2004 年）4 頁。 
20 神作裕之「取締役会の実態とコーポレート・ガバナンスのあり方―「会社法下のおける取締
役会の実態運営」を読んでー」旬刊商事法務 1873 号（2009 年）17 頁。 
21 神作裕之「取締役会の実態とコーポレート・ガバナンスのあり方―「会社法下における取締
役会の運営実態」を読んで―」旬刊商事法務 1873 号（2009 年）23 頁、仮屋広郷「法と経済学
から見た社外取締役」一橋論叢 127 巻 1 号（2002 年）1 頁、酒巻俊雄「社外取締役と社外監査
役の機能」ジュリスト 1050 号（1994 年）141 頁、宍戸善一「コーポレート・ガバナンスにお
ける取締役会の意義」財務省財務総合政策研究所フィナンシャル・レビュー68 号（2003 年）77
頁、近藤光男「社外取締役の独立性」取締役の法務 111 号（2003 年）35 頁、土井勝久「社外取



















とを求めている（436 条の 2 第 1 項）。独立役員とは、「一般株主と利益相反が生ずるおそ
れのない社外取締役または社外監査役」をいうとして、独立取締役および社外監査役に一
般株主29の利益を保護する役割を期待している30。 
                                                   






細亜法学 9 巻 2 号（1975 年）12 頁）。 
25 前田重行「会社の運営機構」『基本法学７－企業』（岩波書店、1983 年）115-116 頁。 
26 落合誠一「企業法の目的」『現代の法 7 企業と法』（岩波書店、1998 年）23 頁、江頭・前掲
注 12 46 頁。 
27 落合・前掲注 23 229 頁。 






前掲注 13 報告書本文 5 頁）。 
29 一般株主とは、「個々の株主としては持分割合が少ないために単独では会社の経営に有意な影
響力を持ちえない株主である」とする（東京証券取引所（東証）・上場制度整備懇談会「独立役
員に期待される役割」（2010年 3月 31日）2頁。（http://www.tse.or.jp/rules/seibi/yakuwari.pdf） 

























                                                   
31 富永誠一『独立取締役』（商事法務、2009 年）2-3 頁、American Bar Association（ABA）, 
Report of the Task Force of the ABA Section of Business Law Corporate Governance 
Committee on Delineation of Governance Roles and Responsibilities, 65 Bus. Law. 107 
(2009), at 146. 
32 CEO は独立取締役の選任については必要性を認めているが、株主との間では依然として戦い
続けているとする見解もある（Effrey N. Gordon, The Rise of Independent Directors the 
United States,1950-2005: Of Shareholder Value and Stock Market Prices. 59 Stan. L. Rev, 
1465 (2007), at 1499）。 
33 岩倉正和「取締役の責任・行動準則について－「株主利益最大化原則」による日本法におけ
る「信認義務」公正の試論的覚書」西村あさひ法律事務所編『西村利郎先生追悼論文集 グロー
バリゼーションの中の日本法』（商事法務、2008 年）27 頁、ABA, Supra note 31, at 147. 
34 富永・前掲注 31 100-101 頁。 
35 富永・前掲注 31 144 頁。 
36 企業統治研究会・前掲注 13 報告書 参考資料 1 「本研究会の審議において頂いた御意見」
「3．監査役と取締役の異動について」参照。 
37 金融審議会・前掲注 13 報告書 Ⅲ「ガバナンス機構をめぐる問題」1．「取締役会のあり方」
参照。 


























                                                                                                                                                     
武井一浩「米国型取締役会の実態と日本への導入上の問題[Ⅲ]」旬刊商事法務 1508 号（1998 年）
17 頁、経団連「我が国におけるコーポレート・ガバナンス制度のあり方について」（2006 年 6
月 20 日）3.（1）。（http://www.keidanren.or.jp/japanese/policy/2006/040.html） 
39 経営法友会「会社法制見直しに関する意見―企業統治関係を中心に―」（2011 年 1 月 21 日）
7-10 頁（http://www.keieihoyukai.jp/opinion/opinion62.pdf）、経団連・前掲注 15 8-9 頁。 
40 江頭・前掲注 13 514 頁注(1)、近藤光男＝牛丸與志夫＝田村詩子＝志谷匡史＝川口恭弘＝黒
沼悦郎＝行澤一人「株式会社における経営監督のあり方［上］」旬刊商事法務 1611 号（2001 年） 
17 頁。 
41 落合・前掲注 23 226 頁。 
42 この社外性要件は経営トップからの独立性を保つための必要条件ではあるが十分条件ではな
いとされる（落合・前掲注 23 226 頁、龍田節『会社法大要』（有斐閣、2007 年）71 頁）。 
43 社会的責任については、末永敏和「企業の社会的責任」森本滋＝川濱昇＝前田雅弘編著『企


































時報 77 巻 1 号（2005 年）58 頁以下、77 巻 2 号（2005 年）71 頁以下、黒瀬晶郎「社外取締役
の独立性―委員会等設置会社制度の実務界での実施例調査をもとに―」立教大学大学院法学研究
35 号（2006 年）1 頁以下、片山信弘「独立取締役の意義と機能」大阪学院大学法学研究 34 巻 2
号（2008 年）237 頁以下など。 
47 森本滋「委員会等設置会社制度の理念と機能［中］―監査委員会と監査役制度の比較を中心
に―」旬刊商事法務 1667 号（2003 年）23 頁、稲葉威雄「社外取締役に期待するもの－その独
立性の要請」取締役の法務 111 号（2003 年）32 頁。 
48 江頭・前掲注 13 513 頁。 
49 独立性に関する指摘について、法制審・前掲注 17 第 1「各界各層からの主な指摘」「社外取
締役・社外監査役の独立性について」を参照。 
50 法制審・前掲注 17 第 1「各界各層からの主な指摘」「社外取締役・社外監査役の独立性につ
いて」参照。 
51 大杉謙一「会社法の誕生と波紋」法律時報 80 巻 11 号（2008 年）8 頁では、我が国会社法は
大株主の行為に対して包括的規制が無く、利益相反取引規制（会社法 365 条）、不当決議取消（会

































                                                   
52 落合・前掲注 25 226 頁。 
53 企業統治研究会・前掲注 13 報告書 参考資料 1 「本研究会の審議において頂いた御意見」
2．「社外取締役・社外監査役の意義・役割について」参照。 
54 落合編・前掲 22 5 頁（落合執筆）。 
55 落合編・前掲注 22 214 頁（落合執筆）。 
56 落合・前掲注 23 229 頁。 























条 2 項 2 号）が定められ、他方で監査役の職務権限としても取締役の業務執行の監査をす





                                                   
58 豊田裕子「独立取締役をめぐる主な論点」旬刊商事法務 1901 号（2010 年）40 頁。 
59 取締役会としても「執行役等の職務の執行の監督」権限を有しており（会社法 416 条 1 項 2
号）、取締役会権限とされている（前田庸「商法等の一部を改正する法律案要綱の解説〔Ⅲ〕」旬





務 1668 号（2003 年）13 頁）。 
61 我が国の監査役制度について、外国人投資家から理解されにくい原因として監査役の役割が
明確でないことが指摘される（松中学「監査役のアイデンティティ・クライシス」旬刊商事法務





















                                                   
62 この二重の監査・監督体制は、アメリカのボード・システムやドイツの二層制と比較して有
効なもののように見えるが、効果を挙げてこなかったと指摘される（前田・前掲注 15 566 頁）。 
63 昭和 49 年（1974 年）改正では大会社につき監査役の権限拡大、昭和 56 年（1981 年）改正
では複数監査役制度の導入、平成 5 年（1993 年）改正では任期の延長、監査役会の設置および
社外監査役制度の導入、平成 13 年には社外監査役の増員などである。 
64 新山雄三「企業法史研究の一視点」奥島孝康教授還暦記念論文編集委員会編『近代企業法の
形成と展開』第 2 巻（成文堂、1999 年）18 頁。 





式の処分の差止め（同法 210 条）、新株予約権の発行差止め（同法 247 条）および略式合併・分
割・交換差止め（同法 784 条 2 項、796 条 2 項）について監査役による権限行使を認めるべき
ではないかとの意見がある。（高橋均「監査役と差止請求制度」旬刊商事法務 1911 号（2010 年）
82 頁）。 
66 森本・前掲注 60 13 頁。 
67 取締役会と監査役の役割分担が明確でないために、両者間における権限と責任が不明確であ
ることが指摘される（前田・前掲注 16 566-567 頁）。 

































                                                   
70 豊田・前掲注 58 43 頁。 





































                                                   
74 独立取締役に求められる資質としては、高い能力と知識に加えて協調性などの性格にも言及
されるとする（阿部泰久＝和田照子「会社法制見直しに対する経済界の考え方」旬刊商事法務




（有斐閣、1984 年）129 頁参照）。 
75 経済界が独立取締役または社外取締役に反対する理由のひとつに、「適任者を得ることが困難」
というものがある。例えば 2010 年 3 月 31 日現在の調査では、イオンモールなど東証券一部に
上場する会社の内、28 社で適任者がいないことを理由に社外取締役を選任していないとする。 
76 山下友信「コーポレート・ガバナンスと実証分析―会社法への示唆―」Ⅰ「シンポジウムの
































                                                   
77 企業が社外取締役のどのような機能を期待しているかは様々であるとする（阿部＝和田・前
掲注 74 75 頁）。 
78 Michal Przybylowski, Maria Aluchna & Anna Zamojska, Role of Independent Supervisory 
Board Members in Central and Eastern European Countries, 8 International J. Disclosure 





























                                                   
1 田中亘「総論―会社法学における実証研究の意義」旬刊商事法務 1874 号（2009 年）6 頁。 
2 金融庁・金融審議会 我が国金融・資本市場の国際化に関するスタディグループ報告「上場会
社等のコーポレート・ガバナンスの強化に向けて」（2009 年 6 月 17 日）、経済産業省・企業統
治研究会「企業統治研究会報告書」（2009 年 6 月 17 日）、日本経済団体連合会「提言より良い
コーポレート・ガバナンスを目指して」(2009 年 4 月 14 日)、およびこの経団連の提言に対する
意見の形で日本コーポレート・ガバナンス・フォーラムの意見（旬刊商事法務 1870 号（2009
年）15 頁）など、社外取締役に関する意見がそれぞれ表明されている。 
3 当初導入された 2002 年商法改正では「委員会等設置会社」とされていたが、現行会社法では
「委員会設置会社」とされているため、以下では原則として「委員会設置会社」を使用する。 


















委員会設置会社の数は、2013 年 6 月 13 日現在において 90 社とされる10。委員会設置会
社への移行が可能となってから約 10 年が経過したが、委員会設置会社を選択する会社の数
は最近では横ばいあるいは減少する傾向にある11。平成 14 年改正商法が施行された平成 15
年度に委員会等設置会社に移行した会社が 74 社であったことからすれば、この 10 年間で
16 社増えていることにはなるが、上場株式会社全体ではごく少数に留まっている。現在の
委員会設置会社 90 社のうち、比較的大会社が上場する東証 1 部の会社 1722 社12に限って
みるとわずか 44 社にすぎず、東証市場での比率は 2.6%に過ぎない。 
また、いったん委員会設置会社となった後に監査役設置会社に再度移行した会社は 56 社
                                                   
6 東証・前掲注 4 3 頁。 
7 ステイクホルダーには、「従業員」「地域社会」「利害関係者」「顧客」「消費者」「取引先」「債
権者」「地域住民」と記載されている場合を含むとする（東証・前掲注 4 4 頁注記 6 参照）。な
お、一般的には企業が効率よく運営されるための利害関係者として、株主、経営者、従業員、債
権者および取引先等とされている（深尾光弘＝森田泰子『企業ガバナンス構造の国際比較』（日
本経済新聞社、1997 年）9 頁）。 




（東証・前掲注 4 3 頁参照）。 
9 東証・前掲注 4 4 頁。 
10 日本監査役協会「委員会設置会社リスト」「1.委員会設置会社に移行した会社」（2013 年 6 月
13 日）。（http://www.kansa.or.jp/support/iinkai-list1306.pdf） 
11 2009 年 12 月末時点における採用会社は 112 社であり、これは 2008 年末と同数であったこ
とが報じられた（日本経済新聞 2010 年 3 月 5 日東京版夕刊 1 面）。 























社のうち特別取締役制度を利用する場合である（会社法 373 条 1 項）。特別取締役制度を利
用しない監査役設置会社では、法律上は社外取締役の選任が義務付けられてはいない。し
                                                   
13 日本監査役協会・前掲注 10 「２．監査役設置会社に再移行した会社」（2013 年 6 月 13 日）。 
14 山岡敏秀「委員会設置会社とコーポレート・ガバナンス」商経論集（北九州市立大学）44 巻
1･2･3･4 合併号（2009 年）68 頁。 
15 株式会社新銀行東京・ニュースリリース「経営態勢の移行及び役員人事について」（2009 年 6
月 8 日）参照。（http://www.sgt.jp/about/newsrelease/pdf2009/090608.pdf） 
16 株式会社シャルレ・ニュースリリース「機関設計変更（監査役設置会社への移行）に関する





18 この点に関して前掲注 16 のニュースリリースに添付されているガバナンス監視委員会「答申
書」（2009 年 3 月 9 日）3 頁参照。 



















が 2004 年には 483 社であったことからすれば、その後かなり増加したことになる25。 
 
第２節 社外取締役に係る法令規制と実務の状況 




 施行規則 74 条 4 項は、候補者が社外取締役であるときは、次の事項についての記載を求
める。すなわち、(1)当該候補者が社外取締役である旨（1 号）、(2)社外取締役候補者とした
理由（2 号）、(3)再任をする場合には在任中に行われた不当な業務執行の事実とその発生予
防のために行った行動および発生後の対応としての行動（3 号）、(4)過去 5 年間における他
                                                   
20 委員会設置会社を除く取締役会設置会社には監査役を置く必要があり（会社法 327 条 2 項）、
また大会社では監査役会の設置が義務付けられ（同法 328 条 1 項）、監査役会の半数は社外監査
役であることが求められている（同法 335 条 3 項）。 
21 企業統治研究会・前掲注 2 21 頁。 
22 東証・前掲注 4 18 頁。 
23 東証・前掲注 4 添付資料①を参照。 
24 前掲注 5 による確認。 
25 日本取締役協会「上場企業のコーポレート・ガバナンス（社外取締役）調査（2009）」 （2009





























であることに関して記載する会社が 181 社である33。このうち、88 社で親会社またはその
子会社、主要取引先および関連会社の業務執行者であるとする。また、具体的には関係性
                                                   
27 資料版商事法務 309 号（2009 年）189 頁。 
28 資料版商事法務 309 号 191 頁。 
29 資料版商事法務 309 号 202-203 頁 
30 資料版商事法務 309 号 203 頁。 
31 この他に、株主総会参考書類には、取締役の報酬に関する議案を提出するに際して、社外取





33 資料版商事法務 309 号 200 頁。 
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 株式会社に作成が義務付けられている事業報告（会社法 435 条 3 項）においても、社外
取締役に関する記載が求められている37。すなわち、施行規則 124 条では(1)社外取締役の
他の会社における重要な兼任の状況（1 号および 2 号）、(2)社外取締役が特定関係者の業務
執行取締役、執行役などに該当するときはその事実（3 号）、(3)責任限定契約の内容（5 号）、







ている（施行規則 124 条 4 号）。 
2009 年 6 月に株主総会を開催した会社 1963 社の調査によれば、取締役会への出席状況
については多くの会社で具体的な回数が記載されているが、発言状況については「適宜」、
「必要に応じて」（1026 社、52.3%）、あるいは「弁護士（税理士または経営者）としての
                                                   
34 資料版商事法務 309 号 201 頁。 
35 資料版商事法務 309 号  201-202 頁。 



























                                                   
38 資料版商事法務 310 号（2010 年）46 頁。 
39 同様の指摘として、落合誠一「独立取締役の意義」新堂幸司＝山下友信編『会社法と商事法
務』（商事法務、2008 年）221 頁。 
40 法務省民事局参事官室「商法等の一部を改正する法律等要綱中間試案解説」旬刊商事法務
1593 号（2001 年）27 頁、前田庸「商法等の一部を改正する法律案要綱の解説（Ⅲ）」旬刊商事





戸善一「日米比較コーポレート・ガバナンスと商法改正論議への示唆」民商法雑誌 117 巻 4・5
号（1998 年）613 頁）。 
42 始関正光「平成 14 年改正商法の解説〔Ⅴ〕」旬刊商事法務 1641 号（2002 年）20 頁。 
43 森本滋「コーポレート・ガバナンス関連立法の最近の動向(下)―委員会等設置会社制度を中心
に―」取締役の法務 99 号（2002 年）18 頁。 
































                                                                                                                                                     
達男執筆）、江頭憲治郎『株式会社法 第 4 版』（有斐閣、2011 年）512 頁、弥永真生『リーガ
ルマインド会社法 第 13 版』（有斐閣、2011 年）157 頁。 
45 東証ガバナンス報告書の記載項目では、コーポレート・ガバナンスについての会社の取組み
に関する基本方針および目的について具体的に記述することが求められている（東証・前掲注 4 
3 頁注記 4 を参照）。 
46 東証・前掲注 4 5 頁 図表 2 参照（以下、2 における数値について同じ）。 
47 ソニー株式会社ガバナンス報告書（2009 年 6 月 22 日最終更新版）。 



















透明性 効率性 健全性 
    
全社 2,294 38.4% 38.8% 40.2% 69.0% 20.0% 23.5% 
組織 
形態 
監査役設置会社 2,243 37.4% 37.8% 40.6% 68.7% 19.9% 23.8% 
委員会設置会社 51 80.4% 80.4% 25.5% 82.4% 21.6% 7.8% 
（出典）東証上場会社コーポレート・ガバナンス白書 2011 図表 1･2 から抜粋 
 
３．委員会設置会社を利用した子会社管理 
2010 年の 4 月時点の確認では、委員会設置会社 109 社50の内、親会社または支配株主を
有する会社は 50 社である51。このうち日立製作所グループおよび野村證券グループの会社




会社を持つ会社（以下、「非独立委員会設置会社」という。）が 16 社、また 3 分の 1 以上の
株式55を持つ株主のいる会社（以下、「支配委員会設置会社」という。）が 5 社であり、親会
社または 3 分の 1 以上の株式を持つ株主がいない会社（以下、「独立委員会設置会社」とい
                                                   
49 東証・前掲注 4 添付資料①参照。 
50 日本監査役協会「委員会設置リスト」１．「委員会設置会社に移行した会社」（2010 年 3 月
27 日）。 
51 前掲注 5 による確認、ならびに有価証券報告書および各社のホームページによる確認（2010
年 5 月 23 日現在）。 
52 野村証券グループは、野村証券など主要 3 社を除く 10 社を 2011 年 4 月 1 日付で委員会設置
会社から監査役役設置会社に変更している。 
53 この傾向は、2003 年に法律が施行された直後から同様の傾向にある（山田泰弘「大規模株式
会社の経営機構の実態」旬刊商事法務 1675 号（2003 年）74 頁）。 
54 前掲注 5（2010 年 3 月 31 日現在）による確認。 
55 事実上の影響力を行使できる株主として議決権株式の 3 分の 1 以上を保有する場合とした。 
24 
う。）は 32 社である＜表 3＞。 
 
＜表２＞  
  全体 日立グループ 野村グループ その他の親会社 
東証等上場会社 71 社 15 社 1 社 0 社 
非上場 38 社 0 社 13 社 21 社 
合計 109 社 15 社 14 社 21 社 
（出典）日本監査役協会・委員会設置会社リスト（2010 年 3 月 27 日現在）作成 
 
＜表３＞ 委員会設置会社と主要株主の状況 
  非独立委員会設置会社 支配委員会設会社 独立委員会設置会社 合計 
東証一部 16 社 4 社 26 社 46 社 
東証二部 0 社 0 社 3 社 3 社 
マザーズ 0 社 1 社 3 社 4 社 
合計 16 社 5 社 32 社 53 社 






また、東証市場に上場する委員会設置会社 53 社58の属性は、持株会社が 7 社、一般事業







                                                   
56 山田・前掲注 53 74 頁。 




60 山田・前掲注 53 75 頁。 




  事業会社 持株会社 合計 
東証一部 40 社 6 社 46 社 
東証二部 2 社 1 社 3 社 
マザーズ 4 社 0 社 4 社 
合計 46 社 7 社 53 社 













以外の属性を持つ中立的な社外取締役を選任する会社が 8 社ある64。 
これに対して支配委員会設置会社 5 社の取締役総数は 37 名で、この内社外取締役は 20
名（54.1%）であるが、支配株主を含む関係会社などからの選任は 1 名のみである。支配委
員会設置会社の取締役会は、支配株主からは独立しているといえる。 







                                                   
62 親会社をもつ会社の中でも 2 社では、関連会社からの社外取締役だけで親会社から社外取締
役が選任されていない。 
63 日立製作所グループ会社は、2010年に入り 4社が株式の公開買付により上場廃止されている。 
64 前掲注 5 による確認。 
65 弁護士や公認会計士などとの顧問契約の有無については確認できていない。 
66 前掲注 5 による確認では、弁護士を選任する会社は 16 社、公認会計士を選任する会社は 14














弁護士 会計士 学者 その他 
非独立委員
会設置会社 
117 名 62 名 32 名 7 名 14 名 3 名 2 名 2 名 1 名 
支配委員会
設置会社 
37 名 20 名 0 名  1 名 10 名 2 名 2 名 4 名 0 名 
独立委員会
設置会社 
253 名 129 名 0 名  4 名 72 名 17 名 13 名 11 名 9 名 
合計 407 名 211 名 32 名  12 名 96 名 22 名 17 名 17 名 10 名 
東証ガバナンス報告書から作成（2010 年 3 月 31 日現在） 
 
支配委員会設置会社と独立委員会設置会社の合計 37 社の中で、他の会社の出身者のみを














東証市場に上場する委員会設置会社 53 社の取締役の人数の平均は 8.8 名69、社外取締役
は 4.6 名となっている＜表 6＞。取締役会の構成においては、半数以上を社外取締役とする
                                                   
67 酒巻俊雄＝龍田節編『逐条解説会社法 機関 1 第 4 巻』（中央経済社、2008 年）479 頁（川
村正幸執筆）、弥永・前掲注 44 151 頁。 











  取締役数 社外取締役数 親会社役員 
非独立委員会設置会社 7.3 名(15 名・5 名） 3.9 名（10 名・3 名） 2.3 名(4 名・1 名） 
支配委員会設置会社 11.7 名（10 名・7 名） 5.0 名（6 名・4 名） -- 
独立委員会設置会社 9.7 名（15 名・4 名） 5.0 名(12 名・2 名） -- 
合計 8.8 名 4.6 名 2.3 名 
東証ガバナンス報告書から作成（2010 年 3 月 31 日現在） 
 
会社の属性による取締役会の状況をみると、非独立委員会設置会社 16 社の取締役会の平
均人数は 7.3 名、社外取締役が 3.9 名（53.4%）であり、支配委員会設置会社 5 社では取締
役会が 11.7 名、社外取締役は 5.0 名（42.7%）となっている。独立委員会設置会社 32 社の















                                                   
70 前掲注 5 による確認、取締役会の全員が社外取締役であるという会社は 1 社のみである。 
71 森本・前掲注 43 32 頁注(48)、山田・前掲注 53 74 頁。 
72 森本滋「委員会等設置会社制度の理念と機能〔上〕―監査委員会と監査役制度の比較を中心















会社が 17 社、会長を議長とする会社が 10 社、この他に社外取締役を議長とする会社が 2
社、その他の取締役とする会社が 8 社であった。非独立委員会設置会社 16 社の調査では、






  会長 社長 その他 合計 
非独立委員会設置会社 12 社 4 社 0 社 16 社 
支配・独立委員会設置会社 10 社 17 社 10 社 37 社 
合計 22 社 21 社 10 社 53 社 




兼務する会社は 3 社であった。他の 7 社では、取締役会議長としての会長と業務執行を行
                                                   
74 このような取締役会の構成の中で、少数の社外取締役が業務執行の監督機能を発揮するため
には執行役からの独立性がなければ、監査役も存在しない組織において執行役は実質的な監督を

























に関する議案の決定権を有しており（会社法 404 条 1 項）、報酬委員会は取締役および執行
役の報酬決定権限を有している（同法 404 条 3 項）。また、監査委員会は、株主総会に提出






                                                   
78 取締役会の全員が社外取締役である会社（前掲注 5 による確認。）においても、取締役会議長
を会長と表記しているがこれは明らかに社外取締役である。 
79 前田庸「商法等の一部を改正する法律案要綱の解説（Ⅲ）」旬刊商事法務 1623 号（2002 年）
18 頁、始関・前掲注 42 21 頁、弥永・前掲注 44 196 頁。 
80 森本滋「委員会等設置会社制度の理念と機能［下］―監査委員会と監査役制度の比較を中心







82 前田雅弘・前掲注 40 29 頁。 
30 
法 404 条 1 項）。執行役の選任および解任の権限は、取締役会も監督権限を有していること














行う（同法 404 条 2 項 1 号および 2 号）。監査委員会の委員の過半数は社外取締役でなけれ
ばならないが、それ以外の委員についても非業務執行取締役でなければならない（同法 400






                                                   
83 執行役を株主総会による選任とされていないことについては、経営機構の統一性・柔軟性を
維持するためとされる（森本滋「委員会等設置会社制度の理念と機能［中］―監査委員会と監査
役制度の比較を中心に―」旬刊商事法務 1667 号（2003 年）24 頁）。 
84 森本・前掲注 83 20 頁。 
85 森本・前掲注 83 24 頁。 
86 取締役解任議案については、任期が 1 年の中では臨時株主総会を開催してまで解任する必要
性がどれほどあるかは疑問である。取締役として不適切な場合には、次期株主総会での選任議案
に載せないことで再任しないという形がとられるのであろう。 
87 龍田節『会社法大要』 （有斐閣、2007 年） 124 頁、江頭・前掲注 44 522 頁。 
88 指名委員会および報酬委員会では過半数が社外取締役であればよく、その他の委員は特別の
定めはなされておらず執行役を兼任する取締役でもよい（会社法 400 条 3 項）。 
89 自己監査を回避する制度である（酒巻＝龍田編・前掲注 44 212 頁（久保田安彦執筆）、弥永・
前掲注 44 198 頁、龍田・前掲注 87 123 頁）。 
90 森本・前掲注 80 13 頁。 






権限である（同法 405 条 1 項）。調査権限の行使が内部統制部門に対して指示する方法で行
われるため、複数の監査委員から個別に複数の指示がなされると内部統制部門に混乱を来
たすためとされている93。委員会設置会社では、執行役あるいは使用人から報告を受けるの




















 各委員会は 3 名以上の取締役で構成され、その過半数は社外取締役とされる（同法 400
条 3 項）。監査委員会では、すべての委員が執行役を兼任していないことが求められる。い
わゆる非業務執行取締役でなければならない。 
                                                                                                                                                     
べての権限行使が可能である。 
93 江頭・前掲注 44 527 頁。 
94 ただし、執行役が会社に著しい損害を及ぼすおそれのある事実を発見したときは、監査委員
に報告しなければならないとして、監査委員会とはされていない（会社法 419 条 1 項）。 
95 弥永・前掲注 44 200 頁。 
96 森本滋編『比較会社法研究［21 世紀の会社法制を模索して］』（商事法務、2003 年）255-256
頁 注(28）（北村雅史執筆）。 
97 森本・前掲注 80 15 頁。 
98 森本・前掲注 80 18 頁。 









会を独占している。残りの非独立委員会設置会社 9 社では、少なくとも 1 名は親会社以外
から社外取締役を選任している101。これら 9 社の中で、監査委員会に親会社関係者以外の






る。これら 6 社では、親会社関係者以外の社外取締役は 1 名だけであり、親会社関係者で
ある社外取締役が委員会の過半数を占める状況となっている103＜表 8-a＞。 
 独立委員会設置会社および支配委員会設置会社 37 社でみると、大株主や関連会社から社










                                                   
100 森本・前掲注 72 4 頁。 
101 前掲注 5 による確認。 
102 1 社では、親会社関係会社から選任された社外取締役だけで監査委員会が占められている。 
103 各社の有価証券報告書による確認（2010 年 12 月 5 日現在）。 
104 前掲注 5 により確認したところでは、東証 1 部 30 社中 2 社、東証 2 部 3 社中 1 社およびマ
ザーズ 4 社中 1 社である。 
105 有価証券報告書による確認（2010 年 5 月 23 日現在）。 
106 2 社の有価証券報告書によれば、大株主から選任された社外取締役が全ての委員会に選任さ






＜表８-a＞ 非独立委員会設置会社（16 社） 
  委員数 社外委員 社内委員 常勤委員 社外委員長 社内委員長 
指名委員会 4.1 名 2.8 名 1.3 名 11 社 7 社 9 社 
報酬委員会 3.7 名 2.6 名 1.1 名 8 社 6 社 10 社 
監査委員会 3.4 名 2.7 名 0.7 名 11 社 5 社 11 社 
合計 3.7 名 2.7 名 1.0 名 ― ― ― 
東証ガバナンス報告書から作成（2010 年 3 月 31 日現在） 
 
＜表 8-b.＞独立・支配委員会設置会社（37 社） 
  委員数 社外委員 社内委員 常勤委員 社外委員長 社内委員長 
指名委員会 4.4 名 3.2 名 1.2 名 18 社 21 社 16 社 
報酬委員会 4.2 名 3.0 名 1.1 名 18 社 25 社 12 社 
監査委員会 4.1 名 3.2 名 0.9 名 25 社 24 社 13 社 
合計 4.2 名 3.1 名 1.1 名 ― ― ― 

















の内部機関としての性質を示している（弥永・前掲注 44 196 頁）。 















名委員会で 9 社（社外は 7 社）、監査委員会で 11 社（社外は 5 社）および報酬委員会で 10




社内取締役を委員長とする会社は、指名委員会で 16 社（社外は 21 社）、監査委員会で 13













                                                   
111 常勤監査委員がいたとしても委員長とする必要はなく、また常勤委員の実効性についても証
明されていない。 
112 東証・前掲注 4 45 頁。 




































                                                                                                                                                     
っている。 
114 前掲注 5 による確認。 
115 酒巻＝龍田編・前掲注 44 251-252 頁（若林泰伸執筆）、弥永・前掲注 44 196 頁。 
36 
 
＜表 9＞ 取締役会議長・委員会委員長の属性 
取締役会 指名委員会 報酬委員会 監査委員会 会社数 
社外 社外 社外 社外 2 社 
非業務執行 社外 社外 社外 2 社 
社内 社外 社外 社外 13 社 
社内 社外 社外 社内 3 社 
社内 社内 社内 社外 4 社 
非業務執行 社内 社内 社内 4 社 
社内 社内 社内 社内 3 社 
その他（不明） 6 社 
合計 37 社 




と思われる会社は 11 社（29.7%）であると考えられる。 
非独立委員会設置会社 16 社では、取締役会議長と各委員会の委員長のすべてを社外取締
役とする会社はない116。取締役会議長だけが会長あるいは社長という執行役兼任者である
が、3 つの委員会の委員長をいずれも社外取締役とする会社は 2 社（12.5%）であった。他










 特別取締役制度は、平成 14 年（2002 年）の商法改正118において委員会等設置会社が導
                                                   
116 前掲注 5 による確認。 
117 監査委員会は、社内取締役であるが非業務執行取締役である。 
118 正確には、「株式会社の監査等に関する商法の特例に関する法律」において定められた。2001










て取締役の員数が 6 名以上、かつ、社外取締役が 1 名以上選任されているという要件を満
たす場合に121、取締役会の決議事項とされる重要な財産の処分および譲受け（会社法 362
条 4 項 1 号）、ならびに多額の借財（同条 4 項 2 号）について122、取締役会であらかじめ選













                                                   
119 落合誠一編『会社法コンメンタール 8－機関(2)』（商事法務、2009 年）340-341 頁（森本滋
執筆）。 
120 江頭憲治郎『株式会社・有限会社法 第 4 版』（有斐閣、2005 年）352 頁、なお社外取締役
選任は、迅速な業務執行を認める代わりに監督機能を強化するために加えられた要件である。 
121 会社法施行前の「株式会社の監査等に関する商法の特例に関する法律」では、取締役の数が
10 名以上、社外取締役 1 名以上が要件とされていた（同法 1 条の 3 第 1 項）。 
122 「重要」あるいは「多額」という概念は全社に画一的な概念ではない。「重要性」について
は、当該財産の価額、その会社の総資産に占める割合、保有目的、処分行為の態様および会社に
おける従来からの取扱い等を勘案して判断するべきとされる（最判平成 6 年 1 月 20 日民集 48
巻 1 号 1 頁）。また、「多額の借財」については、借財の額、会社の総資産、経常利益等に占め
る割合、借財の目的および従来からの取扱い等を総合して判断される（東京地判平成 9 年 3 月
17 日判時 1605 号 141 頁）。 
123 江頭・前掲注 44 395 頁、落合編・前掲注 119 345 頁（森本執筆）。 
124 江頭・前掲注 44 394 頁、末永敏和「機関を中心とする大会社関連の改正」ジュリスト 1229
号（2002 年）26 頁。 























導入は、社外取締役の選任を初めて行った 2006 年 7 月からであり、意思決定の迅速化の観
点から緊急性のある入札等による資産の取得等に関して取締役会決議を行うためとしてい
る132。 
 京王電鉄では、取締役総数 18 名中社外取締役 2 名である133。社外取締役はいずれも金融
機関の業務執行者である。取締役会は原則として月 1 回開催されている。特別取締役制度
                                                                                                                                                     
査役設置会社における重要財産委員会のあり方」監査役 472 号（2003 年）10 頁）。 
126 落合編・前掲注 119 343 頁（森本執筆）。 
127 江頭・前掲注 44 395 頁、末永 前掲注 124 26 頁。 
128 落合編・前掲注 119 343 頁（森本執筆）。 




130 三菱地所株式会社ガバナンス報告書（2010 年 3 月 31 日最終更新分）。 
131 三菱地所株式会社ガバナンス報告書（2010 年 3 月 31 日最終更新分）「Ⅱ経営上の意思決定、
執行役及び監督に係る経営管理組織その他のコーポレート・ガバナンス体制の状況」「2.業務執
行、監査・監督、指名、報酬決定等の機能に係る事項」参照。 
132 前掲注 5 による確認。 
133 京王電鉄株式会社ガバナンス報告書（2009 年 11 月 10 日最終更新分）。 
39 
についての導入目的は明確にされていないが、2008 年度において取締役会 11 回の開催に
対して、特別取締役による取締役会決議は 6 回行われている134。 
 三菱商事では、取締役総数 15 名中社外取締役 5 名である135。社外取締役の内訳は、元官
僚が 2 名、大学教授 1 名、他社の業務執行者 2 名である。同社では、取締役会を原則とし
て月 1 回開催し、また書面決議を可能とする定款変更を行っている。そして、2009 年に緊
急性を要する入札案件等に対する意思決定を行うために特別取締役制度を導入したとする
136。 
 特別取締役を選任する会社 5 社の取締役の平均員数は 13.6 名であり、最大 18 名、最小
では 10 名となっている137。会社法では、特別取締役制度採用の要件である 6 名以上の取締
役については、改正前の重要財産委員会制度の 10名以上から引き下げられている。これは、
機動的な取締役会の開催を行うという要請は、取締役が 6 名以上であれば必要と考えられ
たことによる138。現実に特別取締役制度を採用する会社の取締役数は 10 名から 18 名であ
り、東証 1 部上場会社の取締役数の平均が 8.35 名であることから、比較的取締役数が多い
会社に採用されていることが分かる139。また、導入会社において選任されている社外取締
役の平均員数は 3.4 名、最大 5 名、最小 2 名である。最小の会社であっても 2 名が選任さ





 監査役会設置会社である東証市場に上場する会社 2243 社のうち、社外取締役を選任する
会社は 1067 社（47.5%）である140。特別取締役制度を採用する東証 1 部上場会社は 2010
年 3 月末で前記の 5 社であることからすれば、このほとんどの会社で社外取締役を任意で
選任していることとなる。新たに社外取締役を選任する会社がある一方で、これまで選任
していたが改選等の際に社外取締役を選任しなくなった例もある。しかし、全体としては
                                                   
134 京王電鉄株式会社ガバナンス報告書（2009年 11月 10日最終更新分）「Ⅱ経営上の意思決定、
執行役及び監督に係る経営管理組織その他のコーポレート・ガバナンス体制の状況」「2.業務執
行、監査・監督、指名、報酬決定等の機能に係る事項」参照。 
135 三菱商事株式会社ガバナンス報告書（2009 年 12 月 1 日最終更新分）。 
136 三菱商事株式会社ガバナンス報告書（2009 年 12 月 1 日最終更新分）「Ⅱ経営上の意思決定、
執行役及び監督に係る経営管理組織その他のコーポレート・ガバナンス体制の状況」「2.業務執
行、監査・監督、指名、報酬決定等の機能に係る事項」参照。 
137 前掲注 5 による確認。報告書により特別取締役制度の利用が確認できた会社は、本文に記
載の 3 社以外には三井不動産およびアコーディア・ゴルフの合計 5 社である。 
138 江頭・前掲注 44 394 頁。 
139 東証・前掲注 4 17 頁。 
140 前掲注 5 による確認。 
40 
社外取締役を選任する会社は徐々に増加する傾向にある141。 
 以下、2010 年 3 月末現在における東証 1 部上場会社 1628 社のうち、監査役設置会社で







＜表 10＞ 外国人持株比率 
外国人持株比率 全体 社外取締役選任あり 社外取締役選任なし 
30％以上 118 社 71 社(60.2%) 47 社(39.8%) 
20～30%未満 196 社 113 社(57.7%) 83 社(42.3%) 
10～20%未満 405 社 188 社(46.4%) 217 社(53.6%) 
10%未満 909 社 359 社(39.5%) 550 社(60.5%) 
合計 1628 社 731 社(44.9%) 897 社(55.1%) 
東証ガバナンス報告書から作成（2010 年 3 月 31 日現在） 
 
 東証 1 部に上場する監査役会設置会社 1628 社のうち、外国人株式保有割合が 30%を超え
る会社は 118 社であり、このうち社外取締役を選任する会社は 71 社（60.2%）、選任して
いない会社（以下、「非選任会社」という。）は 47 社（39.8%）と、社外取締役を選任する
会社における割合が高くなっている。これを外国人株式保有割合 20%以上 30 未満の会社
196 社で見ても、社外取締役選任会社は 113 社（57.7%）に対して非選任会社 83 社（42.3%）
である。一方、外国人株式保有割合が 10%未満の会社 909 社では、社外取締役選任会社は








                                                   
141 東証・前掲注 4 18 頁によれば、東証市場全体での監査役設置会社における社外取締役選任












<表 11＞ 社外取締役選任の有無による監査役設置会社の考え方 
    
会社数 企業価値 健全性 法令遵守 透明性 効率性 迅速性 
    
全社 1,628 社 49.0% 24.7% 12.4% 65.8% 23.0% 15.7% 
社外取締役 
選任 731 社 51.4% 23.3% 12.9% 67.4% 20.9% 15.0% 
非選任 897 社 47.0% 25.9% 12.0% 64.6% 24.6% 9.6% 




 監査役会設置会社における取締役会の人数の平均は 8.34 名である144。社外取締役を選任
する会社の取締役会の平均人数は 8.70 名であり、社外取締役の 1 社当りの平均人数は 1.86
名となっている145。社外取締役を選任しない監査役会設置会社の取締役会の平均人数は
8.02 名であることからすると、社外取締役を選任することで取締役の人数が増えていると








                                                   
142 東証・前掲注 4 5 頁。 
143 監査役設置会社と委員会設置会社の母数の違いを考慮すれば、大きな相違はないと思われる。 
144 東証・前掲注 4 「添付資料①」。 
145 東証・前掲注 4 「添付資料①」。 
42 
＜表 12＞ 監査役設置会社の社外取締役数 
  選任会社数 取締役総数 社外取締役数 
全体 731 社 6915 名 1311 名 
平均   9.5 名 1.8 名 







＜表 13＞ 社外取締役の属性 

















                                                   
146 前掲注 5 において記載のある会社分を確認。 
147 東証・前掲注 4 27 頁。 
148 企業統治研究会・前掲注 2  5-6 頁。 
  他の会社の出身者 弁護士 学者 会計士 税理士 その他 
監査役設置会社 92.4% 6.6% 5.5% 1.7% 0.6% 8.1% 






＜表 14＞ 社外取締役と会社の関係 
 
他社業務執行者兼任 他社社外役員兼任 大株主 親会社 関係会社 
2008 年調査 46.0% 45.7% 16.1% 10.2% 12.7% 
2006 年調査 45.3% 42.2% 20.6% 12.7% 14.1% 




証 1 部で見ると 1 社あたりの監査役の平均は 3.82 名であり、社外監査役の平均は 2.53 名
となっている150。 
社外取締役選任会社と非選任会社とを比べると、社外取締役選任会社の監査役の平均人
数は 4.0 名、社外監査役は 2.6 名である。これに対して、社外取締役非選任会社ではそれぞ














                                                   
149 前掲注 5 において記載のある会社分を確認。 
150 東証・前掲注 4 30 頁 図表 36 参照。 
151 前掲注 5 による確認。 
152 東証・前掲注 4 32 頁。 
153 日本監査役協会「2007 年における監査役及び監査委員会制度の運用実態調査」結果報告書
監査役 534 号（2007 年）88 頁。 





 社外取締役に対して何を期待するかについての 2000年 2月の東京弁護士会会社法部と商



















                                                   
155 榎本峰夫「執行役員、社外取締役アンケート結果に見る問題点」豊泉貫太郎編『東京弁護士
会・会社法部 20 周年記念改正会社法の基本問題』（商事法務、2003 年）147 頁。 
156 前掲注 5 による確認。なお、東証・前掲注 4 27 頁においても同様の分析がなされている。 
157 企業統治研究会・前掲注 2 参照。 
158 金融審議会・前掲注 2 参照。 
159 企業統治研究会・前掲注 2 報告書本文 1．「企業統治（コーポレート・ガバナンス）の基
本的な考え方について」。 
160 金融審議会・前掲注 2 報告書「Ⅲ ガバナンス機構をめぐる問題」「1．取締役会のあり方」。 
161 前田重行「会社の運営機構」『基本法学 7－企業』（岩波書店、1983 年）117 頁、近藤光男＝
牛丸與志夫＝田村詩子＝志谷匡史＝川口恭弘＝黒沼悦郎＝行澤一人「株式会社における経営監督
のあり方〔上〕」旬刊商事法務 1611 号（2001 年）5 頁。なお、企業統治研究会・前掲注 2 報
告書本文「3．社外取締役の導入について」および（参考資料 1）「本研究会の審議において頂い
た御意見」「2. 社外取締役・社外監査役の意義・役割について」参照。 























                                                   
163 法制審・会社法制部会第 1 回会議（2010 年 4 月 28 日）参考資料 1「企業統治の在り方につ
いての最近における主な指摘」。（http://www.moj.go.jp/content/000048184.pdf） 
164 会社法制部会第 1 回会議・前掲注 163 参考資料 1 参照。 
165 会社法の定める社外取締役の要件である過去および現在を通じて当該会社あるいは子会社
の役員および従業員のいずれにもなっていない（2 条 15 号）ことは、社外性要件として認識さ
れ、独立性とは当該経営者との関係で一定の結びつきを持たない者とされている（落合・前掲注
39 226 頁）。 
166 監督機能等について、会社法制部会第 1 回会議・前掲注 163 参考資料 1 第 1「各界各層か
らの主な指摘」「社外取締役の監督機能等について」参照。 










171 前掲注 5 2009 年 9 月から 2010 年 3 月掲載分 1674 社。 





















                                                   
173 この意見は、取締役会に業務執行の監督権限があることを肯定しての意見とは必ずしも言え
ず、むしろ社外者という属性をもつ取締役の個別の役割と考えられていると思われる。 















177 企業統治研究会・前掲注 2 22 頁。 
178 企業統治研究会・前掲注 2 26 頁。 










東証 1 部 1628 社における非独立会社（親会社を有する会社）は 152 社（9.3%）、このう
ち社外取締役を選任する会社は約半数の 74 社（48.7%）である＜表 15＞。この 74 社の取
締役総数は 630 人、社外取締役は 118 名（18.7%）である。このうち、親会社および関係
会社（大株主を含む。以下、本節において「親会社等」という。）から社外取締役を選任し












選任している会社数は 59 社（75.6%）である。東証 1 部の非独立会社 152 社全体で見ても
社外監査役を親会社等から選任する会社は 128 社（84.2%）であり、非独立会社では社外監
査役を通して親会社等による管理がなされていることが分かる。なお、社外取締役および






                                                   
180 企業統治研究会・前掲注 2 27 頁。 
181 企業統治研究会・前掲注 2 27 頁。 
182 企業統治研究会・前掲注 2 21~23 頁を参照。 
48 
＜表 15＞ 非独立会社と社外取締役および社外監査役 
  親会社を有する会社 親会社監査役あり 
親会社等取締役選任あり 60 社 60 社 
親会社等取締役選任なし 14 社 9 社 
社外取締役選任なし 78 社 59 社 
合計 152 社 128 社 
東証ガバナンス報告書から作成（2010 年 3 月 31 日現在） 
 
２．純粋持株会社の社外取締役 













業価値 50 社（58.8%）となっており、純粋持株会社特有の傾向はみられない185。 
 
３．事業会社の社外取締役 




締役を選任する会社 574 社の状況について検討する。 
 独立事業会社の社外取締役は、他社の出身者を選任する会社が 316 社（55.1%）と最も多
く、次いで大株主、関連会社および取引先から選任する例が 204 社（35.5%）となっている
                                                   
183 前掲注 5 による確認。 
184 前掲注 5 による確認。 
















独立事業会社 574 社 781 社 1355 社 
(執行役員制度を採用) （345 社） （92 社） （437 社） 
非独立事業会社 72 社 76 社 148 社 
合計 646 社 857 社 1503 社 




 東証 1 部に上場する監査役会設置会社 1628 社のうち、社外取締役を選任していない会社
は 897 社（55.1%）である189。前述の 2000 年調査では、社外取締役の有無につき 939 社中
601 社（64.0%）が選任していないと回答している190。この 10 年弱で 10%近く減少してい
ることとなる。なお、社外取締役を選任しない会社においても、コーポレート・ガバナン
スの目的としては透明性を挙げる会社が 579 社（64.6%）、以下「企業価値」422 社（47.0%）、
健全性、効率性と続く。これは、社外取締役を選任する会社と同じであり、目指すべきコ
ーポレート・ガバナンスの考え方には違いはないといえる＜表 11 参照＞。 
 
２．社外取締役を選任しない理由 
社外取締役を選任していない監査役設置会社 897 社について確認を行った。 
社外取締役を不要と考える理由としては、社外監査役制度が機能していることをあげる
                                                   
186 前掲注 5 による確認。 
187 本章本節第 1 款 3.「監査役設置会社におけるコーポレート・ガバナンスの目的」参照。 
188 前掲注 5 による確認。  
189 前掲注 5 による確認。 


















い」あるいは「適任者がいない」とする会社は、それぞれ 86 社（9.6%）、29 社（3.2%）に











                                                   
191 前掲注 5 による確認。 
192 松中学「監査役のアイデンティティ・クライシス」旬刊商事法務 1957 号（2012 年）4 頁。 
193 岩原紳作「監査役制度の見直し」前田重行＝神田秀樹＝神作裕之編『前田庸先生喜寿記念 企
業法の変遷』（有斐閣、2009 年）14 頁。 
194 森本・前掲注 80 16 頁。 
195 東証・前掲注 4 28 頁は、社外取締役を置く会社での社外監査役の割合が 66.5%であるのに
対して、社外取締役を置かない会社の社外監査役の割合が 66.0%であることから、社外監査役
による監査の実効性を理由とするものの、このことが数値として現れていないことを指摘する。 






見は 10 年前には多数意見であったが、現在においては少数となっている。 
 



















                                                   





る指針」（2005 年 5 月 27 日）13 頁。 
201 東京高決平成 17 年 3 月 23 日。（http://www.courts.go.jp/hanrei/pdf/20070530120106.pdf） 
202 独立委員会の利用については、西岡祐介「敵対的買収・MBO・企業不祥事の各場面におけ




























                                                   
204 三苫裕「企業買収におけるコーポレート・ガバナンスについての一試論」『江頭憲治郎先生
還暦記念 企業法の理論（下巻）』 （商事法務、2007 年）122 頁。 
205 会社法改正の議論の中では、社外監査役が半数を占める監査役会が果たすという考え方もあ







事件、経済産業省・法務省の買収防衛策指針を踏まえて」監査役 502 号（2005 年）68 頁。 
208 この点に関して、社外取締役以外でも必要な情報を伝達すれば社外の第三者でも高度な経営
事項を判断する能力を有するものは多いとされる（中川紘平「買収防衛策及びＭＢＯにおける独
立委員会に関する考察」MARR 144 号（2006 年）18 頁）。 
209 経済産業省・企業価値研究会「企業価値報告書～公正な企業社会のルール形成に向けた提案
～」（2005 年 5 月 27 日）93 頁。 

















 東京証券取引所では、平成 21 年 12 月 30 日に有価証券上場規程を改定して独立役員を各







                                                   
211 若干資料は古いが 2005 年 5 月 31 日時点で買収防衛策の発動・解除に関して第三者特別委員
会の設置を表明している会社 12 社のうち、社外取締役および社外監査役だけで構成するのは 3
社、完全な社外者のみで構成するのは 5 社、社外役員とそれ以外の社外者で構成するのは 4 社
である（川井・前掲注 207 75-78 頁資料参照）。 
212 経済産業省＝法務省・前掲注 200 13 頁。 
213 例えば、北越製紙(株)の独立委員会に対する批判がある（岩倉正和「敵対的買収と「独立」
委員会」2006 年 9 月 8 日日本経済新聞夕刊 7 頁（十字路））。 




ている（西岡・前掲注 202 10-11 頁）。 
216 この規定は、平成 22 年（2010 年）3 月 1 日以後に終了する事業年度に係る定時株主総会の
翌日から順次適用されている（有価証券上場規程改正付則 4 項）。 
217 東証・上場制度整備懇談会「独立役員に期待される役割」(2010 年 3 月 31 日) 6 頁。 






















この東証規定にしたがって独立役員を確保する会社は、2010 年 9 月 10 日までに上場会
社 2,146 社、このうち監査役設置会社は 2,097 社と報告されている222。独立役員は、社外
取締役でも社外監査役でもよく、また複数人を指定することも可能な制度とされている。2







                                                   
219 東証「上場管理等に関するガイドライン」Ⅲ５(3)の 2。 
220 東京証券取引所「有価証券上場規程施行規則」211 条 6 項 5 号等。 
221 例えば、企業年金連合会のコーポレート・ガバナンス原則（2010 年 2 月 15 日改定）では、
総議決権の 10%以上とする。 
222 東証・前掲注 4 37 頁。 
223 東証・前掲注 4 38 頁。 
































                                                   
225 東証・前掲注 4 42 頁。 
226 実証研究の意義については、田中・前掲注 1 5 頁以下を参照。 
227 齋藤卓爾「日本企業による社外取締役の導入の決定要因とその効果」宮島英昭編『日本の企
業統治［その再設計と競争力の回復に向けて］』（東洋経済新報社、2011 年）181-213 頁。 
228 齋藤・前掲注 227 198 頁。 
229 齋藤・前掲注 227 198-200 頁。 























                                                   
231 齋藤・前掲注 227 201 頁。 
232 齋藤・前掲注 227 202 頁。 
233 齋藤・前掲注 227 202 頁。 
234 企業統治研究会・前掲注 2 本文 6 頁、また、参考資料 1「本研究会の審議において頂いた
御意見」19 頁では、「取締役会に多様な意見が反映されることで企業価値が向上する」という意
見が紹介されている。 
235 企業統治研究会・前掲注 2 「本文」2 頁、「参考資料 1」27 頁。 
236 David Yermack, Higher Market Valuation of Companies with a Small Board of Directors, 
40 Journal of Financial Economics 185 (1996), Steven N. Kaplan, Top Executive Rewards 
and Firm Performance: A Comparison of Japan and the U. S., 102 J. Political Economy 510  
(1994).  
237 経営法友会「会社法制見直しに関する意見―企業統治関係を中心に―」（2011 年 1 月 21 日）




号（2009 年）20 頁以下、Takuji Saito, Presence of Outside Directors, Board Effectiveness and 
























                                                   
239 東京証券取引所編「アメリカの社外取締役制度と監査委員会」証券 351 号（1979 年）7 頁。 
240 Benjamin E. Hermalin & Michale S.Weisbach, The Effects of Board Composition and 
Direct Incentives on Firm Performance, 20 Financial Management 101 (1991), Hamid 
Mehran, Executive Compensation Structure, Ownership, and Firm Performance, 38 Journal 
of Financial Economics 163 (1995), Eric M. Fogel & Andrew M. Geier, Strangers in the 
House: Rethinking Sarbanes-Oxley and the independent Board of Directors, 32 Del. J. Corp. 
L. 33 (2007). 
241 Sanjai Bhagat & Bernard Black, The Non-Correlation between Board Independence and 
Long-Term Firm Performance, 27 J. Corp. L. 231 (2002), at 235. 
242 Sanjai Bhagat & Bernard Black, The Uncertain Relationship between Board 
Composition and Firm Performance, 54 Bus. Law. 921 (1999). 
243 A. Agrawal & Charles R. Knoeber, Outside Directors, Politics, and Firm Performance, 
University of Alabama Working Paper (1998). 
244 Spencer Stuart, 2011 Spencer Stuart US Board Index, Comparative Board Data, at 18 
(2011). (http://content.spencerstuart.com/sswebsite/pdf/lib/SSBI2011.small022212.pdf.) 
245 David A. Carter, Frank D’Souza, Betty J. Simkins & W. Gary Simpson, The Gender and 
Ethnic Diversity of US Boards and Board Committees and Firm Financial Performance, 18 
Corporate Governance: An International Review 396 (2010) at 410-411. 
246 Sabina Nielsen & Morten Huse, The Contribution of Wormen on Boards of Directors: 
Going beyond the Surface, 18 Corporate Governance: An International Rev. 136 (2010) 
 at 143. 
58 
既に社外取締役が過半数を占める会社が多数あったことが指摘される。この点に関しては、
1992 年の Cadbury 報告を受けて社外取締役の選任数が増えたイギリス企業の実証研究が
参考となる。イギリスでは、Cadbury 報告の前後に 3 名以上の社外取締役を選任した企業
の ROA が有意に改善したとされる247。この研究では、ロンドン証券取引所に上場する企業
1,124 社を 1989 年から 1996 年の間に初めて社外取締役を 3 名以上選任したグループ（A
グループ：509 社）、1989 年から 1996 年の間続いて社外取締役を選任していたグループ（B
グループ：336 社）、および 1989 年から 1996 年の期間を通して社外取締役を 3 名以上選任
していないグループ（C グループ：279 社）に分類する。そして、A グループでは社外取締
役を 3名以上選任した前後でのROAの推移を、BおよびCグループでは期間中の平均ROA













よび 2004 年度に社外取締役を増加させた東証 1 部上場企業 244 社について、その増加後 3
年間のパフォーマンスをトービンの Q および ROA252の推移により分析する。調査対象企業
のうち 191 社では、前年度に社外取締役が存在していなかったとされる。比較対象として、
当該年度に社外取締役数がまったく変わっていない同業種およびまったく社外取締役を選
                                                   
247 Jay Dahya & John J. McConnell, Board Composition, Corporate Performance, and the 
Cadbury Committee Recommendation, 42 J. Financial and Quantitative Analysis 535 (2007) 
at 537, 544. 
248 Lisa M. Fairfax, The Uneasy Case for the Inside Director, 96 Iowa L. Rev. 127 (2010), at 
176. 
249 April Klein, Firm Performance and Board Committee Structure, 41 J. L. & Econ. 275 
(1998), at 277. 
250 トービンの Q とは、企業の市場価値を有形資産の置き換え価値で割ったものと定義され、企
業価値を測る指標とされる。 









れている253。同様に、2003 年時点で日経 300 に採用されている会社および委員会設置会社
に移行した会社 286 社についてトービンの Q および ROA を用いて調査したところ、社外
取締役比率が高いほど企業価値は高まることが示唆された254。また、東証 1 部上場企業の
うちデータに不備のある企業を除いた 1394 社を対象にトービンの Q を用いた回帰分析に
よる検証では、社外取締役の比率を高めることで企業価値が高まる可能性があることが示
唆されている255。 
















                                                   
253 内田・前掲注 238 21 頁。 
254 清水一「取締役会の属性と企業価値の関係について」高松大学紀要 48 巻（2007 年）47 頁。 
255 三輪晋也「日本企業の取締役会と企業価値」日本経営学会誌 16 号（2006 年）62 頁。 
256 清水一「社外取締役の導入、委員会制度への移行と企業価値：パネルデータによる分析」大
阪経大論集 61 巻 5 号（2011 年）31 頁以下。 
257 清水・前掲注 256 43 頁。 
258 清水・前掲注 256 43 頁。 
259 三輪・前掲注 255 59 頁。 















るトヨタ自動車267およびキャノンと社外取締役が過半数を占める General Motors 社およ











                                                   
261 内田・前掲注 238 19 頁、清水・前掲注 254、三輪晋也「日本企業の社外取締役と企業業績
の関係に関する実証分析」日本経営学会誌 25 号（2010 年）15-27 頁。 
262 入江＝野間・前掲注 260 50 頁。 
263 齋藤・前掲注 227 209 頁、宮島英昭＝新田敬祐「日本型取締役会の多元的進化：その決定
要因とパフォーマンス効果」早稲田大学ファイナンス総合研究所ワーキングペーパー (2006)。
（http://www.waseda.jp/sem-miyajima/papers_2.pdf） 
264 岡本大輔=古川靖洋他「コーポレート・ガバナンスと企業業績」三田商学研究 44 巻 4 号（2001
年）231 頁。 
265 岡本＝古川・前掲注 264 234 頁。 
266 吉森賢「企業統治を超えて－その限界と新たな課題―」横浜経営研究 24 巻 3 号（2003 年）
203 頁。 
267 トヨタ自動車は、2013 年の定時株主総会において社外取締役を 3 名選任した。 
268 阿部修人＝小黒曜子「社長交代と-Semi-Parametric 推定による分析」経済研究 55 巻 1 号
（2004 年）72-84 頁。 




































                                                   






























                                                   












































                                                   














アメリカにおける独立取締役は、Sarbanes Oxley 法（以下、「SOX 法」という。）4の制
定を受けて改正された証券取引委員会（The Securities and Exchange Commission . 以下、
「SEC」という。）が定める規則（以下、「SEC 規則」という。）5および証券取引所規則6に
より規制されている7。2001 年から 2002 年にかけて発生した Enron および WorldCom な
ど一連の不正会計事件では、企業の監査体制および業務執行者自身の規律の問題以外に取
締役と外部監査人の独立性が問題となった8。SOX 法は、株式市場における投資家からの信
頼を回復するために9、1934 年証券取引所法（The Securities Exchange Act of 1934. 以下、
                                                   
1 Ira M. Millstein & Paul W. MacAvoy, The Active Board of Director and Performance of the 
Large Publicly Traded Corporation, 98 Colum. L. Rev. 1283 (1998), at 1292, American Bar 
Association (ABA), Report of the Task Force of the ABA Section of Business Law Corporate 
Governance Committee on Delineation of Governance Roles and Responsibilities, 65 Bus. 
Law. 107 (2009), at 112. 
2 Jeffrey N. Gordon, The Rise of Independent Directors the United States,1950-2005: Of 
Shareholder Value and Stock Market Prices, 59 Stan. L. Rev. 1465 (2007), at 1511. 
3 Arthur R. Pinto & Douglas M. Branson, Understanding Corporate Law, 2nd. ed. 
(LexisNexis, 2004), at 96. ABA, Supra note 1 at 122-123. 
4 Sarbanes Oxley Act of 2002, Pub. L. No.107-204, 116 Stat. 745 (codified in scattered 
sections of 11, 15, 18, 28, 29 USC.).  
5 General Rules and Regulations promulgated under the Securities Exchange Act of 1934 ( 
SEC Rules). 




7 州会社法で独立取締役の規定を置くのは、ミシガン会社法(Michigan Corporation Act) であ
る。1989 年にミシガン事業会社法（Michigan Business Corporation Act）が改正された際に独
立取締役の要件が規定された。 
8 Permanent Subcommittee on Investigations of  the Committee on Governmental Affairs 
United States Senate, The Role of the Board of Directors in Enron’s Collapse (2002), at 3. 
Jeffrey N. Gordon, Governance Failures of the Enron Board and the New Information Order 
of Sarbanes-Oxley, Harvard, John M. Olin Center for Law, Business and Economics, 
Discussion Paper No. 416 (2003), at 3. (http://lsr.nellco.org/harvard/olin/papers/416) 










S&P によるアメリカ上場会社 500 社の調査によれば、アメリカの 1 社あたりの取締役会
の平均人数は 2001 年に 11.7 名であったが、2011 年には 10.7 名となり漸次減少してきてい
る。一方で、独立取締役の割合は 2001 年の 77%から 2011 年 84%と増加している11。 




2011 年には S&P500 社のほとんどの企業において独立取締役（社外取締役）の数が取締役
会の過半数を占める状況となっている12。 
また、取締役会においては独立取締役が過半数を占めることで取締役会の業務執行から
の独立性が確保されているといえるが、これだけではなく S&P500 社の 41%で取締役会議








                                                                                                                                                     
Corporate Governance 55 (2005), at 55.  太田洋＝佐藤丈文「米企業改革法と NYSE・NASDQ
新規則案の概要〔上〕」旬刊商事法務 1639 号（2002 年）19 頁。 
10 Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, Pub. L. No.111-203, 124 
Stat. 1376, 1900 (2010) (codified as 15 U.S.C. 78J-3). 
11 Spencer Stuart, 2011 Spencer Stuart US Board Index, Comparative Board Data, at 8. 
(http://content.spencerstuart.com/sswebsite/pdf/lib/SSBI2011.small022212.pdf) 
12 Id. Comparative Board Data でみると、S&P500 社のうち独立取締役が過半数に満たない企
業は、わずかに 3 社（Cablevision Systems Corporation, Brown Forman Corporation and 
Federated Investors）のみである。  
13 Id. at 6. 
14 2006 年には独立取締役が取締役会議長である会社は 10%であり、増加する傾向にある（Id. at 
8）。 
15 Note, Beyond “Independent” Director: A Functional Approach to Board Independence, 119 







れている場合もあったが、Dodd＝Frank 法の制定を受けて 2011 年の調査では 3 委員会の
全てにおいて独立取締役だけで構成されている17。監査委員会および報酬委員会は過去から
独立取締役の比率は高く、1999 年に既に監査委員会で 93%、報酬委員会で 95%となってい
た。一方、指名委員会では 1999 年には 69%であったが、2011 年には 100%と大幅に増加
している18。 
また、各委員会の議長は、監査委員会において会計専門家の割合が高くなっており、多




独立取締役の属性としては、ほとんどが他の企業の現役の CEO あるいは COO（chief 
operating officer）などの経営幹部である20。これらを退任した元経営幹部も多く選任され
ている。ただし、取締役選任における最近の傾向としては、以前は多数を占めていた現役
の CEO などの経営幹部は減少傾向にあり、代わって他社の CEO などの経営幹部を引退し
た者や経営幹部ではない他の業務執行役員が選任される例が増加している。2011 年に新た
に選任された取締役の中で、他社の CEO などの経営幹部を退任した者が他社の取締役に就
任するケースは、1999 年の 7%21から 2011 年には 19%に増加22している。また、CEO など
の経営幹部ではなく他の業務執行役員が他社の取締役に選任されるケースも、1999 年は
11%23であったが 2011 年には 21%に増加している24。逆に他社の現役の CEO など経営幹部
からの選任は、1999 年の 53%25から 2011 年には 24%まで減少している26。これは、独立
取締役の役割が重くなり、他の会社の CEO などの経営幹部を務めながら独立取締役として
の責任を果たすことが時間の点などで難しくなっているのではないかと推察されている27。 
                                                   
16 Spencer Stuart (2011), Supra note 11, at 9. 
17 Id. at 9. 
18 Id. at 9. 
19 Id. at 30. 
20 Id. at 11. 
21 Spencer Stuart, Retail & Apparel Board Index (2009), at 13. 
22 Spencer Stuart (2011), Supra note 11, at 8. 
23 Spencer Stuart (2009), Supra note 21, at 13. 
24 Spencer Stuart (2011), Supra note 11, at 8. 
25 Spencer Stuart (2009), Supra note 21, at 13. 
26 Spencer Stuart (2011), Supra note 11, at 8. 
27 取締役会の開催回数は、1999 年には平均 7.3 回であったが 2009 年は 9.0 回と増加している
（Spencer Stuart (2009), Supra note 21, at 8.）。しかし、2011 年には平均が 8.2 回と、若干減

























                                                                                                                                                     
8.）。 
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が、取締役の一定数を女性取締役が占める状況にある（Spencer Stuart (2009), Supra note 21, 
at 18）。 
29 Spencer Stuart (2011), Supra note 11, at 8. 
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Spencer Stuart (2011), Supra note 11, at 20.）。 
31 Id. at 20. 
32 女性や黒人などを取締役として選任することで、物事の見方および考え方に新たな課題に気
付くことを指摘する（Noyes E. Leech & Robert H. Mundheim, The Outside Director of the 
Publicly Held Corporation, 31 Bus. Law. 1799 (1976), at 1828）。 
33 See, Sabina Nielsen & Morten Huse, The Contribution of Women on Boards of Directors: 
Going beyond the Surface, 18 Corporate Governance: An International Review 136 (2010). 
34 例えば、1791 年に設立されたアメリカにおける最初の銀行である合衆国銀行（The Bank of 
United States）の許可状では 25 名の取締役を選任するように求めていた。また、1694 年のイ
ングランド銀行（The Bank of England）の設立特許状でも 24 名の取締役の選任を求めていた。 
（Franklin A. Gevurtz, The Historical and Political Origins of the Corporate Board of 
Directors, 33 Hofstra L. Rev. 89 (2004), at 109) 












現在のデラウェア会社法（Delaware General Corporation Law）は、会社の経営および
















                                                   
36 Id. at 129-166. 
37 Id. at 167. 
38 Id. at 167. 
39 Id. at 170. 
40 Melvin A. Eisenberg, The Structure of the Corporation, A Legal Analysis (Reprinted 2006 
by Beard Books, 1976), at 171. 
41 Gevurtz, Supra note 34, at 109. 
42 Id. at 109. 同じ時期にアメリカとイギリスにおいて出された許可状に記載された取締役の員
数がほぼ同じであることから、何らかの基準が存在していたと考えられている。 
43 Stanley C. Vance, Corporate Leadership: Boards, Directors, and Strategy (McGraw-Hill, 
1983), at 2. 
44 Alexander Hamilton. 1791 年に“The Society for Establishing Useful Manufactures”を設
立した。 




























に就任してから辞任するまでの 9 ヶ月の間に開催された取締役会は 2 回であり、そのうち
の 1 回のみ出席していた53。判決文においては、社外取締役という言葉は使われていない。
                                                   
46 Id. at 3-4 .取締役には年間 10 万ドルの報酬が支払われていたという。 
47 この会社は 5 年以内に破綻したとされる。 
48 Robert W. Hamilton, The Law of Corporations in a nut shell, 2nd ed. (West, 1978), at 217. 
49 全米産業会議（National Industrial Conference Board ; NIBC）の大手企業 300 社の調査に
よる（東京証券取引所編「アメリカの社外取締役制度と監査委員会」証券 351 号（1978 年）7
頁）。 
50 Vance, Supra note 43, at 3-4. 
51 Barnes v. Andrews, 298 F. 614 (S.D.N.Y. 1924). 
52 Id. at 616-617. 会社の経営破綻に際して、管財人が被告取締役に任務懈怠に基づく義務違反
があるとした。 

































54 会社は、1 年前に設立されたばかりであり、設立 1 年後に取締役に就任したとされる。 
55 Barnes, 298 F. 614, at 620. 
56 Adolf A. Berle & Gardiner C. Means, The Modern Corporation and Private Property, rev. 





58 Securities and Exchange Commission, Accounting Series Release No. 19, In the Matter of 













の後 20 年以上、SEC の勧告に応じる上場企業はなかったという62。これらの規制の趣旨と
しては、証券取引規制の中で企業情報の適正な開示を確保することを目的としたものであ
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号（1993 年）2 頁。 
65 Gordon, Supra note 2, at 1477. 
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任しようとする動きが加速する80。しかし、この 1980 年代および 90 年代の独立取締役は
名目的なものであったことが指摘される。それは、会社、取引先、法律顧問および投資銀
行の関係者などグレーな独立取締役であったとされている81。その後 2002 年、Enron 社や
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2000 年代に入ると Enron 社および WorldCom 社の経営破綻で、それまでに築き上げら
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ついてのみ設置を義務付けていたが、2010 年 7 月に成立をした Dodd＝Frank 法では報酬
委員会の設置とその構成員の独立性を求めている124。 
NYSE 上場規則では、監査委員会の他に報酬委員会および指名委員会の設置を求め、こ
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 Enron 事件においては、監査委員である独立取締役が特別目的事業体（Specific Purpose 
Entity）を利用した複雑な取引が理解できず、不正な会計処理を察知できなかった。このた
め、SOX 法は監査委員に少なくとも 1 名の会計または財務の専門家を起用するように求め
た130。すなわち、独立取締役であることに加えて、会計または財務の専門知識を有するこ
とを求めている131。 
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130 SOX 法 407 条により、SEC に対して監査委員会に財務専門家が含まれるか否かの開示を要
求する規則の制定を求めた。 



























SEC 基準は、利害関係者をすべて独立取締役から排除するが、この SEC 規則が求める独
立性基準が適用されるのは監査委員会に限られている139。監査委員会の委員に限定してい
                                                   
132 The American Law Institute (ALI), Principles of Corporate Governance, Analysis and 
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ンス法大全（上）』（商事法務、2003 年）252 頁（佐藤丈文執筆））。 
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構成員について SOX 法および SEC 規則ならびに NYSE および NASDAQ の上場規則によ
り全員を独立取締役とすることが求められた。 

















                                                                                                                                                     
ついては SEC 規則の独立性基準に従うが、それ以外の独立取締役の独立性基準は独自に定めて
いる。 
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である156。報酬委員会では、CEO など業務執行者の業績を評価したうえで CEO らの報酬
を決定する157。報酬の決定にあたっては、その業績評価を公正に行う必要があることから、
業務執行者とは利害関係を有さない独立取締役による決定が適切と考えられている158。 
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委員会として適正に行動したかが問題となるとされる183。Kahn v. Tremont Corp.判決では、
交渉委員会の交渉経緯が問題とされている184。交渉委員会が単に独立しているというだけ
ではなく、委員会が独立して積極的に少数株主の利益を促進しようとしたかが重要となる
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かが問題とされた。しかし、この判決は注記において Revlon 社の取締役会は 14 名中過去










  Revlon 判決では、取締役会は会社売却に際して株主利益の最大化のためには、取締役の
独立性については大きな問題点とはしていなかったが、 In re Toys “R” Us, Inc., 
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Company Act of 1940）による投資会社に対する規制では、利害関係者ではないこと自体が
独立性要件とされている254。利害関係を有するとは、何らかの財産上の利益の得失に関係
していることを指すのであろうが、関係者という場合にはそれには限定されないこととな
                                                   
246 Welch, et al., Supra note 71, at 291. 
247 MCL, §450.1564a (4) (a) (ⅲ). 
248 MCL, §450.1495 (1) (2). 
249 MCL, §450.1107 (3). 
250 SOX, §301 (m) (3) (B) (ⅰ). 
251 SOX, §301 (m) (3) (B) (ⅱ).この関係者という場合に経営者との友人関係にある者または同じ
クラブなどのメンバーであるという財務的あるいはビジネスの関係だけのものではないものも
含むとする見解がある（Supra note 15, at 1557）。 
252 SEC Rules, §10A-3 b, Required standard 1. Independence. ⅱ. A. and B. 
253 間接的とは、配偶者およびその子供などへの支払いならびに監査委員がパートナーやメンバ
ーなどになっている会計事務所、コンサルティング事務所、法律事務所等への支払いを指す。 


























Enron 社では、取締役会に 5 つの委員会が設置されていた260。このうち、Audit and 
Compliance Committee は、改正前の SEC 規則に従って十分な機能を有していたとされて
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① 投資会社の関係者（affiliated person）。 
② その関係者が自然人の場合にはその直近の親族。 
③ 投資会社の投資顧問あるいは主たる引受人と利害関係を有する者。 
④ 過去 2 会計年度開始の日以降に投資会社の法律顧問として行動した者。 
⑤ 利害関係者であるかどうかを判断する時から 6 か月以内の期間において、投資会社、
同じ投資顧問を持つ他の投資会社等、または投資顧問が自己の判断でポジションを得
て行う業務の基本的な取引または分配に係わっていた者あるいはそれらの関係者。 
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同じ投資顧問を持つ他の投資会社等、または投資顧問が借入権限を有している者への
貸付を行った者。 
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(ⅰ) 当該上場会社の社員である、または 3 年以内に社員であったか、家族が当該上場会
社の執行役であるか、あるいは 3 年以内に執行役であった取締役。 
(ⅱ) 取締役および家族を含めて取締役報酬や委員会報酬、あるいは年金などを除いて、
年間 12 万ドル以上の収入を得ていた場合。 
(ⅲ) 過去 3 年間を含めて取締役およびその家族が、上場会社の会計監査人として関係し
たか、監査を担当した事務所に勤めていた場合。 
(ⅳ) 取締役およびその家族が 3 年以内において、当該上場会社の執行役であると同時に
他社の報酬委員会の委員を勤めている場合。 
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（A）過去 3 年以内に会社の従業員である場合 
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とを明確に示している348。この意味で NYSE 上場規則は SEC 規則に比べて明確であり、
他の少数株主に配慮するというよりも業務執行者から株主全体を保護することに重点が置
かれていると見ることができる。株主価値最大化を図るという目標のもとでは、少数株主
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支配株主の関係者の独立性については、SEC 規則と NYSE と NASDAQ の証券取引所上
場規則それぞれで見方が異なっていた。すなわち、SEC 規則は発行会社の 10%を超える株
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あろうが、NASDAQ の 50%基準とは大きな乖離があるといえる。 
355 Clarke, Supra note 147, at 94. 
356 Id. at 93. 





























るために株主議決権の行使を阻害しようとした Blasius Industries, Inc. v. Atlas Corp.判決
がある367。この判決では、取締役会が株主の議決権行使の効果を阻害しようとすることは
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支配株主を擁する会社では独立取締役は少数となる（Pinto & Branson, Supra note 3, at 273, 
note 100.）。 













Companies, Inc. v. Liquid Audio, Inc.事件370では、買収を目的に自らの意向を受けた取締
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違っている。SOX 法 301 条を受けた SEC 規則 10A-3 では、取締役としての報酬以外に会
社からの報酬を一切受けてはいけないという独立性の定義として非常に厳格な基準を採用











 現在のアメリカのほとんどの企業409では、取締役会の構成は 8 割が独立社外取締役であ
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役が大きな役割を果たしたとされる（大杉謙一「社外取締役（独立取締役）」アメリカ法 2004-1 
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2011 年 S&P500 社を調査した結果、99.6%の企業で取締役会の過半数を独立取締役が占
めている。これらの取締役会の員数の平均は 10.7 名であり、このうち独立取締役の平均は
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れた445。Abbott 社の取締役会は 13 名で構成され、この内 2 名が業務執行を兼任する取締
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   被選任会社あるいはその親会社または子会社から取締役としての報酬以外に、何ら
かの報酬を受けていないことが求められる。例えば、コンサルティングフィーまたは
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 (6) 被選任会社の株式を 10%以上保有する株主 
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 2006 年イギリス会社法（Companies Act 2006、以下、「2006 年会社法」という。）1では、
取締役会は法定機関とはされていない。年次決算書や取締役報告書について取締役会とし
ての承認を求める条項は存在するが、会社機関としての取締役会は法定ではなく、模範定
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4 Yuan Zhao, Corporate Governance and Directors’ Independence (Wolters Kluwer, 2011), at 
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5 John Birds, Bryan Clark, Iain MacNeil, Gerard McCormack, Christian Twigg-Flesner & 
Charlotte Villiers, Boyle & Birds‘ Company Law, 8th Edition (Jordans, 2011), at 592. 
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Kingdom Authority’s Listing Rules：以下、「上場規則」という。）、コーポレート・ガバナ
ンスに関して規制するコーポレート・ガバナンス・コード（UK Corporate Governance 
Code：以下、「UK ガバナンス・コード」という。）12および企業買収や合併に係るシティコ
ード（The City Code on Takeovers and Mergers）は、実質的には法律と会社定款などの
自主規制との中間にある規制であるが、これらも自主規制に区分されている13。 
自主規制のうちの UK ガバナンス・コードは、以前には統合規範（The Combined Cord on 
Corporate Governance）と呼ばれていたが、2010 年 5 月 28 日の改訂に際して名称変更が
なされた。最初の統合規範14は、1998 年 6 月に証券取引所上場規則の一部として取り込ま
れた。その後、ほぼ 2 年に 1 度の割合で修正がなされ、現在の UK ガバナンス・コードは
2012 年 9 月に見直しがなされたものである。上場会社は、統合規範に定められた原則を守
る必要があるが、特定の状況においてはこの原則を守る必要はなく、従わない理由につい








Council. ：以下、「FRC」という。）が策定する UK ガバナンス・コードにより定められて
いる。さらに、証券取引所に上場する会社においては、金融サービス機構（Financial Services 
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締役の役割と効果について再検討を行ったヒッグス報告書32が 2003 年 1 月に公表された。
また、同じ時期にFRCからスミス報告書33が提出された。これら二つの報告書を受けて2003
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その数年後には PRO-NED (Promotion of Non-Executive Directors)55が非業務執行取締
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きではないかという意見が広がっていた57。イギリスは 1973 年 EU に加盟するが、この 1
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年）そしてポリー・ペック事件（1990 年）、BCCI 事件（1991 年）およびマックスウェル
事件（1991 年）と企業の経営破たんや会社会計の不正および資金の不正流用など市場の信
頼を失墜する出来事が相次いだ。このような企業不祥事が発生する中、1991 年 5 月に「企
業財務に関するガバナンス検討委員会（Committee of the Financial Aspects of Corporate 
Governance）」、いわゆるキャドバリー委員会が設置された。 
 
第３款 1990 年代以降のコーポレート・ガバナンスの状況 
１．キャドバリー委員会の報告 
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① 過去 5 年間において当該会社またはグループ企業の従業員であった場合。 
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⑦ 在任期間が 9 年を超える場合121。 
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統合規範は、2010 年 5 月の改訂に際して名称をコーポレート・ガバナンス・コードに変
更された138。この UK ガバナンス・コードは、2003 年の改訂統合規範から最終的な統合規
範としての改訂がなされた 2008 年統合規範139の内容を引き継ぐものである。そして、規制
                                                   
129 Id. A.1, Main Principle. 
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131 Id. 
132 Id. 
133 Hirt, Supra note 124, at 250. 
134 Combined Code (2003), A.1.3. 
135 Id. A.1.4. 取締役会においては A.3 の中で、各取締役が強い存在感を示せる規模であること
を求めており、特に非業務執行取締役の辞任は大きな影響を取締役会に与えるものと思われる。 
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投資家およびイギリスの証券取引所に上場する企業に対して明確化を図るために制定したとす
る（FRC,  Revisions to the UK Corporate Governance Code (2010), Introduction 2.）。 
139 FRC, The Combined Code on Corporate Governance (2008). 
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の 1989 年には取締役会メンバーは 6.8 名であったが、1992 年の報告後の 1995 年には 8.2
名に増加している147。非業務執行取締役を選任するために、取締役数を増加させて対応し
                                                                                                                                                     
(http://www.ecgi.org/codes/documents/combined_code_june2008_en.pdf) 
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144 Zhao, Supra note 4, at 64. 
145 UK Governance Code (2010), A.1 Supporting Principles, para. 2. 
146 Birds, et al., Supra note 5, at 379. 
147 Jay Dahya & John J. McConnell, Board Composition, Corporate Performance, and the 
Cadbury Committee Recommendation, 42 J. Financial and Quantitative Analysis 535 (2007) 





























 1998 年に統合規範が上場規則とされた後、2001 年から 2002 年のイギリスにおける大規
模会社 50 社の調査によれば、取締役会において非業務執行取締役が占める割合が 50%以上
                                                   
148 UK Governance Code (2010), B.1, Main Principle. 
149 Supra note 138, at 5, para. 23. 
150 Id. 
151 Id. at 6, para. 24. 
152 Id. at 10, Appendix A, New Code Principles. 
153 Id. B.1, Supporting Principles, para. 2. 
154 Id. A.2, Main Principle. 
155 Id. A.2.1. 
156 Id. B.3, Main Principle. 




査され、38 社で 6 年以内となっており全社の平均就任年数は 5.6 年であった159。また、非
業務執行取締役の属性としては、調査対象会社の非業務執行取締役 317 名のうち、元業務




報酬委員会では 50 社、監査委員会 47 社となっており、報酬委員会では全社において非業
務執行取締役が委員長に就任している161。全員が独立非業務執行取締役であることが求め
られている監査委員会では、47 社が勧告に従っている。 
最近のイギリスの主要企業 150 社の取締役会の状況を確認すると162、2008 年のイギリス
における取締役会の員数は、9 名から 11 名という会社が最も多く全体の 49.3%を占めてい
る。8 名以下が 22%、12 名から 14 名が 18.7%、15 名以上が 10.0%となっている。前年に






の割合について会社数でみると、取締役会の構成員の中で非業務執行取締役が 3 分の 1 未
満である会社はない。統合規範で定める割合を超えて過半数を非業務執行取締役とする会
社は 150 社中 105 社あり、全体の 70%の会社に達している。また、統合規範で求める非業
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は、いずれも 2003 年の改訂統合規範において定められていた内容と同じである。 
 UK ガバナンス・コードでは、当初の統合規範で使われていた取締役会の独立性176という
用語は直接には使用されていない。しかし、取締役の独立性基準についても、改訂統合規
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規範条項において少なくとも 3 分の 1 を非業務執行取締役とすることを求めている242。 
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１．会社機関と会社法第 5 号指令案 
会社法統一を目指す欧州委員会（European Commission）は、当初、従業員参加による
二層制の会社機関の採用を検討していた。すなわち、会社機関を監査取締役会と執行取締
役会として、監査取締役会の構成員の少なくとも 3 分の 1 を従業員代表とする第 5 号指令
案が 1972 年 10 月に欧州閣僚理事会に提案された270。しかし、この指令案には多くの加盟
国が反対した。特に 1973 年のイギリスの EU 参加により、反対の意見はさらに強いものと







法の近代化を図るために会社法専門委員会を組織し、2002 年 11 月にその報告書（以下、「ウ
インター報告書」という。）273が公表された。このウインター報告書では、会社経営機構お
よびその役割に関して以下の提案がなされている。 
 ① 非業務執行取締役または監督取締役（supervisory directors）274の役割、権限の強化 




このウインター報告書を受けて欧州委員会は、2003 年 5 月に「EU における会社法の現
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欧州委員会は、2005 年 2 月に「上場会社の非業務執行取締役・監督取締役および取締役
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は独立非業務執行取締役に関するプロフィール（Profile of independent non-executive or 
supervisory directors）に基づいて独立性に関する定義を定めなければならないとされる286｡
このプロフィールでは、次のような場合には独立性はないものとされている287。 
① 過去 5 年以内に、会社または関係会社の業務執行社員または業務執行取締役であっ
た者（a）。 
② 過去 3 年以内に会社または関連会社の従業員であった者（b）。 








 Enron および WorldCom 事件の教訓から、寄付金をはじめとするその他の金銭の授受の
                                                                                                                                                     
年）171 頁。 
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たが、EU 第 7 号指令では 20%以上の議決権だけではなく実質的な支配権も行使している
ことを要件としているところに相違がある。 







⑧ 3 期 12 年の任期を超えている非業務執行取締役（h）。 
 長期間にわたって非業務執行取締役として就任している場合には、その年数の長さから
独立性を有さなくなるという考え方が採られている。欧州委員会勧告では、1 期 4 年として
3 期の 12 年がこの年数と考えられた。UK ガバナンス・コードではこれが 9 年とされてい
るが、取締役の任期はイギリスでは 3 年であり、欧州委員会勧告と同じ 3 期で計算すれば 9
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 イギリスを除く EU 加盟国では、OECD の動きに触発されて 1990 年代後半以降、コー
ポレート・ガバナンス・コードを策定し、その結果現在では EU のほとんどの国でガバナ
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目的は、取締役会会長と業務執行責任者の分離にあるとされていた。しかし、2001 年 5 月
の新経済規則法355により一層制についても分離できることとしたため356、この点において
は現行ではどちらも同じこととなった。また、一層制の取締役会の業務執行取締役の人数
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範と報告書を統合して見直しを行い、2006 年 5 月、上場会社に対して適切なコーポレート・
ガバナンスを求めるために定められた377。このガバナンス・コードは、58 の勧告からなっ
ている。 
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務情報の定期的な開示などを決定しなければならないとする（Id. Recomendaciones 8, a）, b) )。 
381 Id. Ⅱ. 9. 

















① 過去にグループ会社の従業員や業務執行取締役であって、退職から 3 年ないし 5 年を
経過していない場合。 
② 取締役報酬以外に会社あるいはグループ会社から何らかの支払いを受けている場合。 
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モデルである執行取締役会（Consiglio di Gestione）と監督取締役会（Consiglio di 
Sorveglianza）396を置く二層制の形態397および③アングロ・サクソンモデルとされる取締





                                                   
389 Id.  Ⅲ. 29． 
390 Id.  Ⅲ. 42． 
391 Id.  Ⅲ. 54． 
392 Id.  Ⅲ. 27 a). 
393 Riforma organic della disciplina delle società di capitali e società cooperative, d. lgs. 
17.01.2003, n.6. なお、イタリアにおける株式会社の法律規制については、たとえば泉田栄一「イ
タリア株式会社法改正と株式会社の管理・監査機関」国際商事法務 33 巻 7 号（2005 年）931
頁以下を参照。 
394 監査役会の役割として、法律および定款ならびに正規の業務執行の原則が遵守されているか
を監視するとされる（D. lgs., Art. 2403-bis.） 
395 D. lgs. 17.01.2003 n6, Art. 2380. 
396 伝統的モデルの監査役会よりも強い権限を有して貸借対照表の承認や経営取締役の選任が
できる（イオリ・クリスティーナ「イタリアの会社法改革」国際商事法務 30 巻 10 号（2002 年）
1344-1345）。なお、ドイツの共同決定法のような労働者参加は認められていない（See also, Hopt 
& Leyens, Supra note 310, at 159）。 
397 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-octies. 
398 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-sexiesdecies. 




① 破産者（民法 2382 条401該当者）。 
② 取締役の配偶者および 4 親等内の血族および姻族。 















に策定された408。その後、2002 年および 2006 年に改正されている。イタリアのガバナン






限を業務執行取締役や経営委員会に与え、その成果を 3 ヶ月に 1 度以上定期的に報告を受
けなければならない410。取締役会の構成として勧告されているのは、原則として業務執行
                                                   
400 D. lgs. 6/2003, Art. 2399 
401 D. lgs. 6/2003, Art. 2382. 
402 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-duodecies. 
403 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-septiesdecies. 
404 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-octiesdecies. 
405 Comitato per la Corporate Governance, Codice di Autodisciplina (2006). 
 (http://www.ecgi.org/codes/documents/codiceautodisciplina.pdf) 
406 Testo Unico della Finanza, Decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58. 
407 Regolamento emittenti Adottato con delibera, n. 11971 del 14 maggio 1999. 
408 Allegretti, Supra note 399, at 81. 
409 Codice di Autodisciplina (2006), §1.P.1. 




















② 過去 3 年間において発行会社関係先の代表者、あるいは発行会社に対して影響力を
もつ補助者の代表者である場合。 
③ 過去 1 年以内においてコンサルティング会社や専門的な支援を行う事務所のパート
ナーなど、発行会社と取引上、財務上の関係を有している場合。 
④ 過去 3 年間において発行会社またはその関係者から確定した取締役としての報酬以
外に業績に連動した、あるいはストック・オプションを受けている場合。 






                                                   
411 Codice di Autodisciplina (2006), §2.P.1. 
412 ガバナンス・コードでは、株主が取締役の選任に際して各企業の業務内容、企業における課
題など取締役会の員数を含めて判断することとしている（Codice di Autodisciplina (2006), §2, 
Commento)。 
413 Codice di Autodisciplina (2006), §2.P.3. 
414 Codice di Autodisciplina (2006), §2.P.2. 
415 Codice di Autodisciplina (2006), §3.P.1. 
416 Codice di Autodisciplina (2006), §3.P.2. 





























                                                   
418 Codice di Autodisciplina (2006), §3.C.6. 
419 この独立取締役については、上席独立取締役によって招集されて、取締役会の行動あるいは
会社運営に関する利益状況などについて判断事項を協議するために開催するとされている
(Codice di Autodisciplina (2006), §2, commento)。 
420 Codice di Autodisciplina (2006), §3, commento. 
421 Codice di Autodisciplina (2006), §3, commento. 
422 Codice di Autodisciplina (2006), §3, commento. 
423 Codice di Autodisciplina (2006), §6.P.2. 
424 Codice di Autodisciplina (2006), §7.P.3. 
425 Codice di Autodisciplina (2006), §8. 
426 監査役会については、Codice di Autodisciplina (2006), §10 を参照。 
427 Codice di Autodisciplina (2006), §8.P.4. 




















 オランダのコーポレート・ガバナンス・コードは、2004 年 1 月 1 日から効力を有してお
り、2008 年に改訂されている436。オランダのガバナンス・コードには原則と最善慣行の両






                                                   
429 Codice di Autodisciplina (2006), §12.C.2. 
430 Codice di Autodisciplina (2006), §12.P.1. 
431 Codice di Autodisciplina (2006), §12.C.1. 
432 Codice di Autodisciplina (2006), §12.C.2. 
433 D. lgs. 58/1998, §149（2）.また、正当な理由なくこれらの会議に 2 回欠席すると失職すると
規定する。 
434 D. lgs. 58/1998, §149（4）2. 
435 Gloria Mshelia & Peter Roos, Report from the Netherlands, 1 European Company L. 86 
(2004), at 86.  
436 Monitoring Commissie Corporate Governance Code, De Nederlandse Corporate 
Governance Code, Beginselen van deugdelijk ondernemingsbestuur en best practice 
bepalingen (2008). (http://commissiecorporategovernance.nl/download/?id=609) 
437 Dorrestejin, Supra note 199, at 47. 
438 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.1 principe. 








① 指名される過去 5 年に従業員あるいは執行取締役の構成員であった場合。 
② 監督取締役あるいは通常のビジネスを原因とする報酬以外に会社やその関係会社か
ら報酬を得ている場合。 






















                                                   
440 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.2 principe.  
441 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.2.1. 
442 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.2.2. 
443 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.5 principe. 
444 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.8 principe. 
445 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.8.4. 
446 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ.8.1. 








イギリスでの非業務執行取締役の議論は、1973 年にイギリス産業連盟（Confederation of  












ような状況下でイギリスは 1973 年 EC に加盟するが、この 1 年前の 1972 年に欧州委員会













                                                   
448 CBI, Supra note 52. 
449 Zhao, Supra note 4, at 30. 
450 川内・前掲注 57 80 頁。 
451 Report of the Committee on Industrial Democracy, Cmnd. 6076 (1977). 

































                                                   
453 Government White Paper, Industry Democracy, Cmnd. 7231 (1978). 
454 Davies, Supra note 61, at 248. 
455 Giles Proctor & Lilian Miles, Corporate Governance (Cavendish, 2002), at 28. 
456 Ian Jones & Michael Pollitt, Understanding How Issues in Corporate Governance 
Develop : Cadbury Report to Higgs Review, ESRC Centre for Business Research, University 
of Cambridge Working Paper No. 277 (2003), at 11. 
457 UK Governance Code (2010), A.1 Main Principle. 
































                                                   
459 Deakin & Konzelmann, Supra note 119, at2. 
460 Companies Act 2006, §174 (2). 
461 Companies Act 2006, §172 (1). 
462 関孝哉「イギリスにおける非業務執行取締役の役割と監査委員会の機能―ジョナサン・チャ
ーカム氏に聞く―」旬刊商事法務 1667 号（2003 年）29 頁。 
463 小柿徳武「ドイツにおける会社法改正の動向」森本滋編著『比較会社法研究 ［21 世紀の会
社法制を模索して]』（商事法務、2003 年）58 頁。 
464 Hirt, Supra note 124, at 251 and 253. 




































                                                   
466 Supra note 277, ANNEX Ⅱ, 1. 
467 Aktiengesetz, §100 (2) (4). 



































                                                   
469 CNMV, Supra note 377, Ⅲ. 5. g). 
470 Supra note 277, §1. 1. 
471 Companies Act 2006, §254 (2). 
472 Code de Gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, §8.5. 
473 De Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ. 2. 2. F). 
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474 Hirt, Supra note 124, at 251. 
475 Id. at 252. 
476 UK Governance Code (2010), B. 1. 2. 
477 例えば、イギリスでは独立性要件として業績連動報酬を受けてはいけないこととされている
が、取締役会会長就任後は業績連動報酬を受けることが想定される。 

































                                                   
479 Supra note 277, §3. 1。 
480 UK Governance Code (2010), B1, Main Principle. 
481 Code de Gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, §8. 2. 
482 Code de commerce, L225-53. 
483 Monitoring Commissie Corporate Governance Code, Ⅲ. 8. 4. 
484 CNMV, Supra note 377, §12. 
485 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-septiesdecies. 



































                                                   
487 D. lgs. 6/2003, Art. 2399. 
488 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-septiesdecies. 
489 D. lgs. 6/2003, Art. 2409-duodecies. 
490 Codice di Autodisciplina (2006), §3, commento. 
































                                                   
492 正井・前掲注 281  174 頁。 







 我が国において社外取締役に関しての本格的な議論は、取締役会が法定された昭和 25 年
商法改正の過程で始まった。もっとも、実務においては、それ以前から社外者が取締役と






















                                                   
1 平成 14 年改正時には「委員会等設置会社」とされていたが、会社法制定時に「委員会設置会
社」に変更された。 























 我が国最初の商法は、明治 23 年 3 月 27 日に制定された旧商法である7。この旧商法は、
明治 17 年にドイツ人ヘルマン・ロェスレルの草案（以下、「ロェスレル草案」という。）8に
基づいて起草されたが、成立直後から各方面の反対に遭い、一部の修正がなされたうえで
会社、手形小切手、破産の三法について明治 26 年 7 月 1 日に施行された9。旧商法では、
合名会社、合資会社および株式会社の 3 種類の会社組織が規定され、その設立には免許主
義がとられていた10。明治 32 年 3 月 9 日、旧商法を全面改正した新たな商法（以下、「明治
32 年商法」という。）11が公布され、同年 6 月 10 日から施行された12。明治 32 年商法は、
先の 3 種類の会社形態の外に株式合資会社が認められ、旧商法時代の免許主義から準則主
義に転換した13。 
明治 32 年商法はその後、明治 44 年および昭和 13 年に会社機関に係わる大きな改正が行
われている。すなわち、明治 44 年商法改正では、株式会社の設立の健全性を確保するため
                                                   
4 森本滋「公開会社の経営機構改革と執行役員・監査役(一)」法学論叢 145 巻 1 号（1999 年）
11 頁。森本教授は、会計監査人のチェックを含めて三重の監査機能とされる。 
5 森本滋「コーポレート・ガバナンスの中の監査役―新会社法の下における監査役制度」監査役
522 号（2009 年）17 頁、岩原紳作「監査役制度の見直し」前田重行＝神田秀樹＝神作裕之編『前
田庸先生喜寿記念 企業法の変遷』（有斐閣、2009 年）23 頁。 
6 吉戒修一「会社法改正作業の現況について」旬刊商事法務 1299 号（1992 年）13 頁。 
7 浜田道代編『日本会社立法の歴史的展開』（商事法務、1999 年）46 頁（伊藤紀彦執筆）。 
8 『ロェスレル氏起稿商法草案 上巻下巻［復刻版］』（新青出版、1995 年）。 
9 三枝一雄『明治商法の成立と変遷』（三省堂、1992 年）117 頁。 
10 鈴木竹雄＝竹内昭夫『会社法 第 3 版』（有斐閣、1994 年）41 頁。 
11 この明治 32 年商法は、その後数次の改正を得て平成 17 年には会社法が、平成 20 年には保
険法がそれぞれ独立法となり、現在の商法典は総則、商行為および海商の 3 編のみとなってい
る。 
12 三枝・前掲注 9 130 頁。 













 その後、昭和 30 年代後半から 40 年代初めにかけての企業不祥事による大型倒産事件を
受けて、昭和 49 年には商法改正および「株式会社の監査等に関する商法の特例に関する法
律」（以下、「監査特例法」という。）が制定されて監査役制度の見直しが行われた18。昭和
49 年商法改正は、昭和 25 年商法改正において会計監査権限のみとされていた監査役に取締
役の業務執行に係る監査権限を与え、さらに監査特例法では大会社に対しては公認会計士
による会計監査を行うこととした。 
 昭和 56 年商法改正では、取締役会による業務執行の監督を明文で定めてその権限の明確
化を図り、また監査役の権限を強化するために大会社での複数監査役制度および常勤監査
役制度などが法定された19。 
 その後、大会社については、平成 5 年商法改正により社外監査役を要求することとする
とともに、監査役会の設置を義務付けた20。また、平成 13 年商法改正には、社外監査役の




                                                   
14 日清･日露戦争後の大恐慌の中で小資本の企業が淘汰されて資本の集中･企業の集中が進み、
財閥の形成・資本の独占化が促進され、このような状況の中で商法の不備・欠陥が認識された（三
枝・前掲注 9 144 頁以下参照）。明治 44 年改正の概要については、浜田編・前掲注 7 134 頁
（藤井信秀執筆）以下を参照。 
15 広く適材を他から求めてくることが改正趣旨とされる（小野耕一編『第 73 回帝国議会商法中
改正法律案委員会議事抄録』（1938 年）16 頁）。 
16 改正の概要について、浜田編・前掲注 7 168 頁（淺木愼一執筆）以下参照。 
17 森本・前掲注 4 6 頁。 
18 昭和 30 年代後半から昭和 40 年代前半にかけて発生して企業の大型倒産事件において、会社
の計算および数年間に亘る業務執行に関しての不正によるものであったことから、監査制度に対
して強い批判が生じた（倉澤康一郎「法律学者の立場から会社法改正案を考える」『株式会社監
査機構のあり方』（慶應義塾大学出版、2007 年）107-108 頁（初出 会計ジャーナル（1986 年）
18 巻 9 号））。 
19 昭和 56 年改正の主要点について、鈴木＝竹内・前掲注 10 44-46 頁を参照。 




第２節 昭和 25 年商法改正前の社外取締役と業務執行の監督 






















                                                   
21 倉澤康一郎「昭和 25 年商法改正―監査制度を中心として」倉澤康一郎＝奥島孝康編『昭和商






法改正案評論』（巌松堂書店、1911 年）69 頁。 
24 ロェスレル草案・前掲注 8 上巻 397 頁。 
25 ロェスレル草案・前掲注 8 上巻 399 頁。 
26 久保利英明「委員会等設置会社と新しいコーポレートガバナンス」小塚荘一郎＝高橋美加編
『落合誠一先生還暦記念 商事法への提言』（商事法務、2004 年）16 頁。 
27 法務大臣官房司法法制調査部監修『会社条例編纂委員会・商社法第一読会筆記』（日本近代立
法資料叢書(17)）（商事法務研究会、1989 年）117 頁。 
28 ロェスレル草案・前掲注 8 上巻 408 頁。 


























                                                   
30 ロェスレル草案・前掲注 8 上巻 408 頁。 
31 ロェスレル草案・前掲注 8 上巻 409 頁。 
32 中東正文＝松井秀征『会社法の選択―新しい社会の会社法を求めて』（商事法務、2010 年）
375 頁（松井秀征執筆）。 
33 田中耕太郎『改正會社法概論』（岩波書店、1939 年）482 頁。 
34 なお、ロェスレル草案・前掲注 8 上巻 396 頁および 407 頁を参照。 
35 宮島英昭『産業政策と企業統治の経済史―日本経済発展のミクロ分析―』（有斐閣、2004 年）
176 頁。 




る（宮島・前掲注 35 205 頁）。 
38 松本烝治「監査役制度ノ改正問題ニ付イテ」『私法論文集 復刻版』（有斐閣、1989 年） 70















れ（明治 32 年商法 164 条）、取締役の員数も旧商法と同様に 3 名以上（同法 165 条）、そ




い（同法 170 条 1 項）44、監査役はその取締役の業務執行を監査する権限を有していた。取








を定めることが可能とされた（昭和 13 年改正後商法 261 条）。この改正は経営機構の点か
                                                   
39 三枝・前掲注 9 366 頁。 
40 由井常彦「明治時代における重役組織の形成（第 14 回［経営史学会］大会特集号）」経営史
学 14 巻 1 号（1979 年）16 頁。 
41 浜田編・前掲注 7 117 頁（今井＝淺木執筆）。 
42 専務取締役という名称は、専任で会社業務を統括するという意味合いで使用されていたとさ
れ、専務取締役社長という名称が使われることもあったという（由井・前掲注 40 21 頁）。 
43 北村雅史「取締役の地位の変遷」倉澤康一郎＝奥島孝康編『昭和商法学史 岩崎稜先生追悼
論文集』（日本評論社、1996 年）350 頁。 



















旧商法では 3 名とされていた監査役の員数は、明治 32 年商法では 1 名以上とされた51。
監査役が取締役と同様に株主総会で選任されることは、旧商法も明治 32 年商法においても
同じである52。また、監査役の任期は、旧商法では 2 年以内とされていたが明治 32 年商法







                                                   
47 奥島孝康｢昭和 13 年商法改正｣倉澤康一郎＝奥島孝康編『昭和商法学史 岩崎稜先生追悼論文




49 上場会社のほとんどが昭和 13 年商法改正により取締役会制度を採用していた（由井・前掲注
40 25 頁）。 
50 北村・前掲注 43 350 頁、松本・前掲注 45 289 頁。 
51 明治 23 年商法 191 条において「三人ヨリ少ナカラザル」と定められていたが、明治 32 年改
正ではこの条項が削除された結果 1 名以上となった。 
52 母法であるドイツ商法は、1884 年法および 1897 年法では監査役は株主総会で選任されるこ
ととされていたが、取締役は定款で定めることとされていた。ドイツ商法が取締役を監査役会が
選解任することを定めたのは 1937 年株式法からである（岩原・前掲注 5 8 頁）。 
53 業務執行が法律に違反していないか、その他の申合規則や会社の決議に適合しているかを監
視するとされていた。この他、決算関係、配当案などを検査して株主総会に報告すること、およ
び必要な場合の株主招集権限が記載されている（ロェスエル草案・前掲注 8  上巻 408 頁）。 
54 岩原・前掲注 5 5-6 頁。 
55 岩原・前掲注 5 5 頁。 





























とはなく、監査役の任期を 1 年から 2 年に伸長すること（明治 44 年改正後商法 180 条）お
よび監査役の任務懈怠に対して取締役と連帯して損害賠償の責任を負うことにと留まった
（同法 186 条）。 
明治期の監査役は、財界の大物が監査役となっていたため取締役の業務執行を監督する
という役割を一応果たしていたと考えられる61。この時代の業務執行の監督および会計検査
                                                   
57 志田・前掲注 56 697 頁。 
58 岩原・前掲注 5 6 頁、志田・前掲注 56 701 頁。 
59 旧商法では監査役各自の意見を株主総会に報告することが認められていた（旧商法 194 条）。 
60 浦野雄幸『株式会社監査制度論』（商事法務研究会、1970 年）92-93 頁。 

















について委任の関係にあることが明確にされた（明治 44 年改正後商法 164 条 2 項）。この
会社と取締役の関係が委任関係とされることにより、取締役は任務懈怠の責任を会社に対







締役は連帯責任を負うことが定められた（同法 177 条 2 項）。複数の取締役が被告とされた
場合には、多くの事例で連帯責任が認められ、違法行為を行った取締役に対して他の取締
役はその監督責任を怠ったものと判断された69。連帯責任を負うのは任務懈怠あるいは過失
                                                   
62 倉澤・前掲注 18 108 頁。 
63 久保利・前掲注 26 18-19 頁。 
64 浦野・前掲注 60 121-124 頁。なお、内部監査の目的としては、経営管理にあたる経営者を
援けて、事業活動を最も能率的かつ効率的に管理することにある（同 272 頁）。 




66 志田・前掲注 56 696 頁。 
67 田中・前掲注 33 579 頁。 
68 岡野・前掲注 44 306 頁。 
69 大判大正 4 年 3 月 10 日民録 21 輯 379 頁、大阪控判大正 6 年 6 月 11 日新聞 1277 号 28 頁、






























                                                   
70 西川義晃「旧法下における取締役責任事例の分析―大規模公開株式会社取締役責任論への回
帰(1)」立教大学大学院法学研究 25 号（2000 年）4 頁。 
71 大判明治 41 年 2 月 3 日民録 14 輯 29 頁。 
72 山口地判大正 6 年 3 月 8 日新聞 1451 号 17 頁。 





75 川本真哉「兼任役員と戦前日本企業(1)」経済論叢（京都大学）177 巻 2 号（2006 年）83 頁、




約 4～5 社であり、最大兼任数は 14.59 社であったという研究結果がある77。 
















                                                   
77 川本真哉「兼任役員と戦前日本企業(2)」経済論叢（京都大学）178 巻 1 号（2006 年）60 頁。 
78 田中・前掲注 33 573 頁。 









（西川・前掲注 70 10 頁）。 
84 宮島・前掲注 35 206 頁によれば、非常勤大株主兼任役員を排除した企業ほど経営が安定し
たとされる。しかし、第二次大戦前においても非常勤取締役の比率は高く、配当性向が著しく高
い企業が多いことが指摘されている。 




時代への商法」ジュリスト 1155 号（1999 年）18-19 頁、由井常彦＝大東英佑編『大企業時代の
到来 日本経営史 3』（岩波書店、1995 年）88 頁）。 
86 高橋英治「コーポレート・ガバナンスの発展」田邊光政＝藤田勝利＝吉本健一＝家近正直＝
今中利昭『最新会社法をめぐる理論と実務』（新日本法規出版、2003 年）161-162 頁、川本・前





























                                                                                                                                                     
ると思われることから、他の取締役への一定の牽制機能は果たしていたと考えられる。 
87 由井・前掲注 40 16 頁。 
88 西川・前掲注 73 124 頁以下参照。 
89 大判大正 4 年 3 月 10 日民録 21 輯 379 頁。なお、大判昭和 8 年 7 月 15 日民集 12 巻 1933 頁
も業務に従事しない取締役の責任を認める。 
90 大判大正 4 年 3 月 10 日・前掲注 89 390 頁。 
91 西川・前掲注 70 16 頁以下を参照。業務執行取締役に対する監督責任を認めた判例として、
山口地判大正 6 年 3 月 8 日新聞 1451 号 17 頁、東京地判昭和 4 年 8 月 6 日新聞 3050 号 12 頁、
使用人の監督責任を認めた判例として大判大正 12 年 11 月 6 日刑集 2 巻 767 頁、大阪控判大正
6 年 6 月 11 日新聞 1277 号 28 頁、大判昭和 8 年 7 月 15 日民集 12 巻 1897 頁。 
92 東京地判昭和 4 年 8 月 6 日新聞 3050 号 14 頁。 
93 この判決は、取締役相互間の一般的監視義務を認めたものとする見解と善管注意義務の遂行



























第３節 昭和 25 年商法改正以降の業務執行の監督と社外取締役 
第１款 取締役会による業務執行の監督（昭和 25 年改正） 







                                                   
94 西川・前掲注 70 4 頁。 
95 大判昭和 8 年 2 月 1 日民集 12 巻 423 頁。 
96 前掲注 89 に示した判決の他に、大阪地判昭和 9 年 5 月 31 日新聞 3732 号 7 頁。 
97 東京控判明治 45 年 3 月 30 日新聞 868 号 3 頁。 
98 大判大正 4 年 3 月 10 日・前掲注 89 および東京地判昭和 4 年 8 月 6 日・前掲注 92 を参照。 
99 大隅健一郎＝大森忠夫『逐條改正會社法解説』（有斐閣、1951 年）316 頁。 
100 エドワーズ勧告については、資料「エドワーズ調査団の報告書について」公正取引 323 号

























和 25 年改正後商法 260 条）。取締役会では、取締役による合議を行い決議は取締役の過半
数で行うこととされた。明治 32 年商法において、取締役は 3 名以上とされ（明治 32 年商
法 165 条、昭和 25 年改正前商法 255 条）、業務執行は取締役の過半数で決することが規定
されていた（旧商法 169 条、昭和 25 年改正前商法 260 条）が、現実には定款あるいは取締
                                                   
101 宮島・前掲注 35 376 頁。 
102 大隅健一郎「代表取締役の地位」『会社法の諸問題 再増補版』（有信堂、1974 年）259-260
頁、菅原・前掲注 61 67 頁。 
103 倉澤康一郎「監査機構」竹内昭夫＝龍田節編『現代企業法講座 第 3 巻』（東京大学出版、
1985 年）329 頁。 
104 株主以外から取締役を選任することは、昭和 13 年改正において可能となっていたが、定款
規定で株主に限定することは可能とされていた。しかし、昭和 25 年改正では定款での資格限定
はできなくなり、株主資格と取締役の資格を完全に分離することが法律に規定された。 
105 矢沢惇＝鴻常夫『会社法の展開と課題』（日本評論社、1968 年）7 頁。 
106 コーウィン・D・エドワーズ「財閥調査団を回顧する」公正取引 323 号 3 頁（1977 年）。 
107 前掲注 100 13 頁。 
108 北村・前掲注 43 352 頁。 





年（昭和 24 年）7 月 18 日の「商法の一部を改正する法律案要綱」（以下、本節において「要
綱」とする。）には、取締役会に関する記載はない111。この要綱は、同年 8 月 13 日の第 1
回法制審議会に付議され、法制審議会商法部会小委員会において審議された112。同年 10 月
29 日の法制審議会商法部会において承認された要綱修正案では、「取締役会制度を設け、会




る115。この他に取締役会の決議要件を取締役の過半数とすること（要綱修正案第 19 条の 4、
同法 260 条ノ 2 第 1 項）、取締役会決議による代表取締役の選任（要綱修正案第 19 条の 6、
同法 261 条 1 項）および監査役制度を廃止して専ら経理監査を行う会計監査役制度の新設










                                                   
110 梶田年『註釋叢書改正商法総則会社法』（法文社、1940 年）282 頁。 
111 矢沢＝鴻・前掲注 105 26-30 頁。 
112 中東正文『商法改正［昭和 25 年・26 年］GHQ/SCAP 文書（日本立法資料全集本巻 91）』（信
山社、2003 年）解 89－91 頁。 
113 中東＝松井・前掲注 32 397 頁（松井執筆）。 
114 中東・前掲注 112 解 91－92 頁。 
115 鈴木竹雄＝竹内昭夫『商法とともに歩む』（商事法務研究会、1977 年）174 頁、中東＝松井・




叢（京都大学）57 巻 1 号（1950 年）4 頁）。 
116 中東・前掲注 112 解 93 頁。 
117 『注釈会社法(4)株式会社の機関 増補版』（有斐閣、1980 年）322 頁（堀口亘執筆）。 
118 昭和 13 年改正でも、株主総会を健全化することで会社の自治的監督発揮が期待された（石
井照久「取締役会制度改正の方向」『株式会社法改正の諸問題』（法曹会、1949 年）64-66 頁）。 
























                                                   
120 鈴木竹雄「新商法の功罪と再改正の方向」『商法研究Ⅱ 会社法(1)』（有斐閣、1971 年）113
頁（初出 経済連合 56 号(1952 年)）。 
121 岩崎稜「商法改正の歴史―昭和 25 年改正を中心に」『戦後日本商法学史所感』（大学図書、
1996 年）33 頁（初出 『現代の企業・法学セミナー増刊・総合特集シリーズ 14』（1980 年））。 
122 宮島・前掲注 35 376 頁。 
123 落合誠一編『会社法コンメンタール 8―機関(2)』（商事法務、2009 年）218 頁、弥永真生『リ
ーガルマインド会社法 第 13 版』（有斐閣、2011 年）155 頁。 
124 大隅・前掲注 102 259-260 頁、石井・前掲注 118 62 頁、大隅＝大森・前掲注 99 251
頁。 
125 森本滋『会社法 第 2 版』（有信堂、1995 年）235 頁。 
126 酒巻俊雄＝龍田節編『逐条解説会社法 機関 1 第 4 巻』（中央経済社、2008 年）482 頁（川
村正幸執筆）。 
127 鈴木＝竹内・前掲注 10 276-277 頁。 
128 大隅健一郎＝今井宏『会社法論中巻 第 3 版』（有斐閣、1992 年）207 頁。 
129 このふたつの考え方については、法の解釈及び適用に実務的な差はないと考えられている
（酒巻＝龍田・前掲注 126 483 頁（川村正幸執筆）、河本一郎『現代会社法 新訂第 8 版』（商
事法務、1999 年）367 頁）。 
130 取締役が一元的に株主総会で選任されることで、全ての取締役が業務執行を行うものという























                                                   
131 田中誠二「株式会社の機関（公認会計士の問題を含む）の改正論」私法 16 号（1956 年）100
頁。 
132 上柳克郎＝鴻常夫＝竹内昭夫編『新版注釈会社法(6)』（有斐閣、1987 年）149 頁（山口幸五
郎執筆）。なお、判例として最判昭和 48 年 5 月 22 日民集 27 巻 5 号 655 号がある。 
133 これは、昭和 25 年改正以前において監査役制度が機能していなかったことが理由されてい
る。この無機能化の原因として、監査役に人を得なかったということもあるが、監査役の独立か
ら経営情報にアクセスできず、監督機能を発揮することができない状況が生じたとされる（倉
澤・前掲注 21 36 頁）。 
134 上柳他編・前掲注 132 108 頁（堀口亘執筆）。なお、この監督権限については、取締役会の
代表取締役の選解任権に裏付けられるとするもの（大濱信泉「取締役と取締役會」田中耕太郎編
『株式會社法講座 第 3 巻』（有斐閣、1956 年）1057 頁）、および代表取締役は取締役会の代理
人としての地位から取締役会が監督権限を有するという見解がある（大隅・前掲注115 23頁）。 
135 大隅＝大森・前掲注 99  316 頁、菅原・前掲注 61 39 頁。 
136 大濱・前掲注 134、1053 頁。 
137 倉澤・前掲注 21 38 頁。 
138 大隅・前掲注 115 31 頁。 
139 会計監査のために必要な場合には、業務および財産の状況の調査が認められていた（昭和 25
年改正後商法 274 条 1 項）。 
140 参議院における国会審議において「監査役」に修正された（「第 7 回国会参議院法務委員会
































第２款 監査役による業務監査の復活（昭和 49 年改正） 
                                                   
142 倉澤・前掲注 21 39 頁。 
143 上柳他編・前掲注 132 432 頁（北沢正啓執筆）。 
144 宮島・前掲注 35 375-382 頁。 
145 石井照久「監査役論」『会社と訴訟(下)  松田判事在職 40 年記念』（有斐閣、1968 年）
1193-1194 頁。 
146 占部都美「取締役会の無機能化について」国民経済雑誌（神戸大学）132 巻 6 号（1975 年）
13 頁。 
147 川濱昇「取締役会の監督機能」森本滋＝川濱昇＝前田雅弘編『企業の健全性確保と取締役の




 昭和 25 年商法改正以降、商法は昭和 30 年に新株引受権に関する改正、昭和 37 年には計
算規定に関する改正、昭和 41 年は株式の譲渡方法および譲渡制限、議決権の不統一行使な
どの改正がなされた148。取締役会の法定化や監査役の監査権限を会計監査のみとした昭和

















 昭和 42 年 4 月 26 日の法制審議会商法部会では、「監査制度に関する問題点」として A
案および B 案が提案された。すなわち、A 案は取締役会の業務監査権限を強化するもので
あり、B 案では監査役に業務監査権限を与えるというものである153。 
社外取締役導入案は経済界の強い反対に会い、監査役による業務監査権限の復活という
                                                   
148 竹内昭夫『改正会社法解説 新版』（有斐閣、1983 年）1 頁。 
149 公認会計士監査については、昭和 41 年に大蔵省が公認会計士法の改正を行い、公認会計士
の指導、監督を強化した。 
150 浦野・前掲注 60 106-108 頁。 









152 石井・前掲注 145 1195 頁。 





意見がほとんどないことを踏まえ、昭和 43 年 1 月 31 日に B 案について今後審議を進める
ことを決定した155。 



















 監査機能の充実を図るために昭和 49 年商法改正では監査特例法が制定され、資本金 5 億
円以上または貸借対照表中の負債額が 200 億円以上の大会社について会計監査人の監査が
                                                   
154 『朝日新聞』昭和 43 年 2 月 1 日の記事によれば、「わが国は社内取締役（重役で部長を兼ね
ている）制をとっている会社が多く、業務の執行をしている取締役の監査権限を強めるのはおか
しい、などの批判的意見が強くなり、とりあえず B 案で試案作りに入ることになった。」とある。 
155 味村＝加藤・前掲注 153 17 頁。 
156 菅原・前掲注 61 337-338 頁。 
157 経済団体連合会は、監査役の業務監査権を与えることについて、取締役の業務執行権を侵し、
企業経営に混乱を生ずるとして、経営の妥当性までを含まず適法性監査に止めるべきとする（経
済団体連合会「株式会社の監査制度に関する商法改正意見」（1968 年 11 月 26 日））、さらに監
査役による裁判所への取締役の解任請求の提訴に反対する（経済団体連合会「監査制度に関する




いる（「第 71 回国会衆議院法務委員会会議録第 24 号」（昭和 48 年（1973 年）5 月 8 日）4 頁（川





法 274 条 1 項）159。 
監査役が業務監査を行うにあたっては、会社業務に関する情報を十分に取得する必要が
ある160。このために監査役の権限強化として、新たに営業報告徴収権や財産状況調査権（同
法 274 条 2 項）、子会社に対する報告徴収権や業務財産状況調査権が認められた（同法 274
条ﾉ 3）。また、業務執行に関する情報を得るとともに、事前の違法な業務執行を抑止するた
めに、取締役会への出席権と意見陳述権（同法 260 条ﾉ 3）、株主総会提出書類調査権（同法




た（同法 275 条ノ 3）。さらに、独立性の観点からは、監査役の兼任禁止の範囲が子会社の














                                                   
159 この監査役監査は適法性監査に限られ、妥当性の判断は取締役会にあるとされた（味村＝加
藤・前掲注 153 80 頁）。 
160 大和正史「昭和 49 年改正」倉澤康一郎＝奥島孝康編『昭和商法学史 岩崎稜先生追悼論文
集』（日本評論社、1996 年）47 頁。 
161 北村・前掲注 43 358 頁。 
162 最判昭和 48 年 5 月 22 日民集 27 巻 5 号 655 頁、この以前の下級審判決において代表取締役
に他の代表取締役の職務行為違反の責任を認めた判決として、東京地裁昭和 29 年 6 月 21 日下
民集 5 巻 6 号 899 頁、広島地裁昭和 36 年 8 月 30 日下民集 12 巻 8 号 2116 頁、東京高裁昭和
39 年 7 月 31 日判時 384 号 50 頁、大阪高裁昭和 39 年 7 月 16 日判時 385 号 64 頁がある。 
163 味村＝加藤・前掲注 153 80 頁。 
164 菅原・前掲注 61 40 頁。 















った（同法 275 条ﾉ 3）。 
 
第３款 取締役会による業務執行の監督権限の明文化（昭和 56 年改正） 
１．改正の経緯 




 すなわち、法制審議会は昭和 49 年 9 月から審議を開始し、昭和 50 年 6 月 12 日に法務省
民事局参事官室の名で「会社法改正に関する問題点」を公表して意見照会を行った172。こ
                                                   






168 菅原菊志『企業法発展論』（信山社、1993 年）59 頁。 
169 大和・前掲注 160 60 頁。 
170 昭和 48 年 7 月 3 日衆議院法務委員会の付帯決議は、「会社の社会的責任、大小会社の区分、
株主総会のあり方、取締役会の構成及び 1 株の額面金額等について所要の改正を行うこと」、お





171 竹内・前掲注 148 1-3 頁。 
172 法務省民事局参事官室「会社法改正に関する問題点」（昭和 50 年(1975 年)6 月 12 日）旬刊
































                                                   
173 改正経緯について、竹内・前掲注 148 4-5 頁参照。 




176 中東=松井・前掲注 32 425 頁（松井執筆）。 
177 法務省民事局参事官室『株式会社の機関に関する改正試案』（昭和 53 年（1978 年）12 月 25
日）旬刊商事法務 824 号（1978 年）6 頁以下。 





























                                                   
179 大隅＝大森・前掲注 99 316 頁、菅原・前掲注 168 59 頁。 
180 最判昭和 48 年 5 月 22 日民集 27 巻 5 号 655 頁。 
181 戸塚登「業務監査制度の整備」判タ 839 号（1994 年）52 頁。なお、取締役会は取締役の業
務執行に関して適時に適切な判断を行い、必要な場合には代表取締役の解職権を行使することで
監督権限が実効あるものとされる（上柳他編・前掲注 132 443 頁（竹内昭夫執筆）。 
182 上柳他編・前掲注 132 109 頁（堀口亘執筆）。 
183 上柳他編・前掲注 132 109 頁（堀口亘執筆）。 
184 森本滋「公開会社の経営管理機構改革と執行役員・監査役（一）」法律論叢 145 巻 1 号 12 頁
（1999 年）。 
185 前田重行「会社の運営機構」『基本法学 7―企業』（岩波書店、1983 年）115 頁。 














役の報酬とは区分して定められることとなった（同法 279 条）。 
 
第４節 企業統治制度の拡充 











保の観点から、監査役の任期をそれまでの 2 年から 3 年に伸長し、監査役の員数は 2 名か
ら 3 名に増員するとともに、監査役会が法定化された。この監査役会は、新たに導入され
                                                   
188 上柳他編・前掲注 132 625-626 頁（神崎克郎執筆）。 
189 江頭憲治郎＝酒巻俊雄＝吉戒修一＝中村稔「監査役制度改正の方向と論点」旬刊商事法務
1309 号（1993 年）11 頁（吉戒発言）。 
190 戸塚・前掲注 181 54 頁。殊に、企業不祥事において会社経営トップが関与した事例や、更
に監査役自身が総会屋への利益提供をしたとして逮捕されるという状況があった（旬刊商事法務
1302 号（1992 年）36-37 頁参照）。 
191 経済団体連合会「会社法制のあり方についての見解」（1992 年 2 月）旬刊商事法務 1279 号
（1992 年）50 頁、日本監査役協会「監査役制度に係わる商法改正の要望について」（1992 年
12 月）旬刊商事法務 1304 号（1992 年）38 頁など。 
192 私法学会・商法部会シンポジウム「株式会社監査制度の現状と課題」（1992 年）。 
193 江頭＝酒巻他・前掲注 189 12-13 頁（吉戒発言）、加美和照「監査役制度の改正」判タ 839



















平成 5 年商法改正で定められた社外監査役の社外性要件は、「その就任の前 5 年間会社又
はその会社の子会社の取締役又は支配人その他の使用人でなかった者でなければならない」














196 北沢正啓「監査役会の法定」民商法雑誌 108 巻 4･5 号（1993 年）572-573 頁、加美・前掲
注 192 75 頁。なお、社外監査役制度の導入は、日米構造協議が直接に契機となったが、この
以前から法制審議会商法部会において検討がなされていたともされる（前田庸「平成 5 年商法
等の改正要綱について［上］」旬刊商事法務 1315 号（1993 年）41-42 頁）。 
197 吉戒・前掲注 6 13 頁。 
198 前田・前掲注 196 42 頁。 
199 アメリカが要求した社外取締役制度を我が国の社外監査役制度で本当に代替できるのかと
いう疑問も示されていた（森田章「監査制度の今後の方向性」民商法雑誌 108 巻 4・5 号（1993
年）585 頁。 
200 前田・前掲注 196 43 頁。 
201 前田・前掲注 196 43 頁。 







第２款 社外取締役の明文化（平成 13 年 12 月改正） 























                                                                                                                                                     
551 頁も、取締役の人事権は実質上代表取締役社長の手にあり、取締役会が社長をはじめ業務執
行取締役をチェックすることは困難であるとされる。 
203 森本・前掲注 202 555 頁。 
204 社外監査役の要件の厳格化および社外監査役を半数以上とすることについて、経済団体連合
会も賛成をしている（経済団体連合会コーポレート・ガバナンス特別委員会「コーポレート・ガ
バナンスのあり方に関する緊急提言」（平成 9年(1997年)9月 10日）旬刊商事法務 1468号 (1997
年) 30 頁）。 
205 太田誠一＝保岡興治＝谷口隆義監修、商事法務編集部編「企業統治関係商法改正法 Q&A」
旬刊商事法務 1623 号（2002 年）7 頁。 
210 
 






















                                                   
206 平成 14 年商法改正においては「委員会等設置会社」とされたが、会社法では「委員会設置
会社」とされた。 





較を中心に―」旬刊商事法務 1668 号（2003 年）14 頁）。 
209 森本・前掲注 208 18 頁。 
210 ソニー株式会社の執行役員制度導入に関しては、「注目される執行役員制」労政時報 3383 号
2-9 頁（1999 年）を参照。 
211 執行役員制度導入に伴い、取締役の員数を 38 名から 10 名に削減した。 
212 執行役員制度導入以前の社外取締役は取締役 38 名中 2 名（5.3%）、執行役員導入後は 10 名


























この中間試案に対する各界の意見を受けて法制審議会会社法部会では、平成 14 年 1 月 16
日に法律案要綱を決定し、法制審議会総会は同年 2 月に「商法等の一部を改正する法律案
要綱」（以下、本款において「法律案要綱」という。）を公表した222。法律案要綱では、中
                                                   
214 中東＝松井・前掲注 32 484 頁（松井秀征執筆）。 
215 森本滋「公開会社の経営機構改革と執行役員・監査役（一）」法学論叢 145 巻 1 号（1999 年）
23 頁、中東＝松井・前掲注 32 487 頁（松井秀征執筆）。 
216 部会長・前田庸学習院大学教授。 
217 平成 12 年 9 月 6 日に開催された法制審議会商法部会では、①企業統治の実効性の確保等、
②高度情報化社会への対応、③資金調達手段の改善、④企業活動の国際化への対応等の 4 つが
検討項目とされた（法務省民事局参事官室「商法等の一部を改正する法律案要綱中間試案の解説」
旬刊商事法務 1593 号（2001 年）5 頁）。 
218 法務省民事局参事官室「商法等の一部を改正する法律要綱中間試案」（平成 13 年（2001 年）
4 月 18 日）第 15「株式会社の監査等に関する商法の特例に関する法律上の大会社についての社
外取締役の選任義務」旬刊商事法務 1593 号（2001 年）39 頁。 
219 これらの提案とともに、社外取締役の責任を軽減するために、賠償責任の対象となる行為に
ついて取締役会決議に賛成した者をその行為者とみなす規定（平成 17年改正前商法 266条 2項）、
および議事録に意義を止めなかった者も賛成したものとみなすとする規定（同条 3 項）の適用
を排除することが提案されている（法務省民事局参事官室・前掲注 217 39 頁）。 
220 森本・前掲注 215 17 頁。 
221 原田晃治＝始関正光＝江原健志＝泰田啓太＝中原裕彦＝郡谷大輔＝太田洋＝松井智予「会社
法制の大幅な見直しに関する各界意見の分析［下]－「商法等の一部を改正する法律案要綱中間
試案」に対する意見―」旬刊商事法務 1605 号（2001 年）14 頁。 




























                                                                                                                                                     
（http://www.moj.go.jp/shingi1/shingi_020213-1-1.html） 
223 原田他「会社法制の大幅な見直しに関する各界意見の分析［上］－「商法等の一部を改正す
る法律案要綱中間試案」に対する意見―」旬刊商事法務 1604 号（2001 年）26 頁、中東＝松井・
前掲注 32 494 頁（松井秀征執筆）。 
224 法制審議会・前掲注 222 20-22 頁。 
225 中東＝松井・前掲注 32 493 頁（松井秀征執筆）。 
226 法制審議会・会社法部会第 10 回会議（2001 年（平成 13 年）9 月 19 日開催）議事録。
（http://www.moj.go.jp/shingi1/shingi_010919-1.html） 
227 法制審議会・前掲注 222 参照、議事録によれば経団連から強い反対意見が示されている。 



















平成 15 年 10 月に公表された「会社法制の現代化に関する要綱試案」232では、社外取締
役に関する記述は、社外取締役である旨の登記を不要とする改正が提案されている。その
注記では、社外取締役に関する開示の在り方とともに、「社外取締役・社外監査役の要件の
見直しについては、なお検討する」とされていた233。しかし、平成 17 年 2 月に公表された
最終の要綱では、社外取締役に関する登記についての変更だけであり社外取締役および社
外監査役の要件についての言及はなされなかった234。この理由として、平成 13 年 12 月改







 昭和 25 年商法以前には、実務において業務執行を行わない取締役として平取締役が存在
していた236。この平取締役の多くは大株主としての立場で取締役となっており、複数の会
                                                   
230 中東＝松井・前掲注 32 496 頁（松井秀征執筆）。 




232 法務省民事局参事官室「会社法制の現代化に関する要綱試案」（2003 年（平成 15 年）10 月）
旬刊商事法務 1678 号（2003 年）4 頁以下。 
233 法務省民事局参事官室・前掲注 232 17 頁。 
234 法制審議会総会決定「会社法制の現代化に関する要綱」（2005 年（平成 17 年）2 月 9 日）。
（http://www.moj.go.jp/content/000004917.pdf） 
235 法務省民事局参事官室「会社法制の現代化に関する要綱試案補足説明」（2003 年 10 月）旬
刊商事法務 1678 号（2003 年）85 頁。 




























                                                   
237 森川・前掲注 81 77-78 頁。 
238 昭和 13 年商法以前には、複雑かつ専門的となっていた会社経営の専門家を取締役とするた
めに、株主からの株式譲渡または名義借により形式的に株主となることなどが行われていた（田





240 大判大正 4 年 3 月 10 日・前掲注 89 の判例を参照。 
241 岡崎哲二「経営者、社外取締役と大株主は本当は何をしていたか？―東京海上・大正海上の
企業統治と三菱・三井―」三菱史料館論集 13 号（2012 年）67 頁以下参照。 
242 倉澤・前掲注 21 31 頁。 
243 大隅・前掲注 115 30-31 頁。 





























                                                   
245 大隅・前掲注 115 31 頁。 
246 鈴木竹雄「株式会社制度」ジュリスト 361 号（1967 年）154 頁では、明確に昭和 25 年商法
改正で立法者が抱いた希望は取締役会への社外取締役の選任であったとされる。 
247 石井・前掲注 145 1193-1194 頁では、（「実際界に大きな動揺を与えることを避けるため」




248 倉澤・前掲注 21 39 頁。 
249 倉澤康一郎「監査役と取締役会」旬刊商事法務 1296 号（1992 年）12 頁。 
250 鈴木竹雄「株式会社法の再改正」ジュリスト 100 号（1956 年）217 頁。 
251 菅原・前掲注 61 67 頁。 





























                                                   
253 加藤一昶「非常勤取締役の職務権限と商法上の責任についての問題点」監査役 132 号（1980
年）30 頁。 
254 例えば保険業法 8 条、銀行法 7 条を参照。 
255 安居孝啓『改訂版 最新 保険業法の解説』（大成出版、2010 年）73 頁。 
256 弥永真生「社長の地位と非常勤取締役は両立するか―平成 17 年 6 月 17 日仙台地裁大河原支
部判決」ビジネス法務 6 巻 1 号（2006 年）81-82 頁、神崎克郎『取締役制度論―義務と責任の
法的研究』（中央経済社、1981 年）112 頁、菅原・前掲注 61 67 頁。 
257 「取締役相談役」という役職名を付けている場合があった。 
258 『条解・会社法の研究７ 取締役(2)』（商事法務、1997 年）36 頁（森本発言）。 
259 中村一彦『現代企業組織法 企業法Ⅱ』（同文館、1985 年）188 頁。 
260 青竹正一「最近の判例にみる名目的取締役の対第三者責任」民商法雑誌 82 巻 3 号（1980 年）
312 頁。 


























                                                   
262 東京地判昭和 53 年 3 月 16 日金融・商事判例 561 号 38 頁。 
263 大阪高判昭和 54 年 3 月 23 日判時 931 号 119 頁。 
264 大阪地判昭和 55 年 3 月 28 日判時 963 号 96 頁。 
265 このような下級審判決に対しては、取締役の監視義務を会社の業務執行の適正を確保するた
めのものとすることに反するという批判がなされていた（神崎・前掲注 256 114 頁）。 
266 最判昭和 55 年 3 月 18 日判時 971 号 101 頁。 
267 最判昭和 48 年 5 月 22 日民集 27 巻 5 号 655 頁。 
268 神崎・前掲注 256 112 頁。 
269 近藤光男「名目的取締役の監視義務違反による責任」ジュリスト 810 号（1984 年）112 頁。 
270 取締役としての報酬を受けず、また出資をしながら過去 10 年間 1 度も配当を受け取ったこ
とがない名目的な非常勤取締役に対して、代表取締役への事実上の影響力がないことを理由に責
任を否定した判決として浦和地裁昭和 56 年 6 月 29 日判時 1087 号 130 頁がある。 
271 鈴木竹雄「監査役制度の改正について」『商法研究Ⅲ 会社法(２)』（有斐閣、1971 年）145
頁（初出 会計 93 巻 3 号（1968 年））、また経営学の観点からも社内の関係者だけで会議をす
る機会は取締役会以外にも行えるのであり、取締役会には社外重役を入れることが会社経営の実
益に叶うとして、取締役会の半数を社外としてはどうかが提案されている（平井泰太郎「株式会




















                                                   
272 大隅健一郎＝西原寛一＝上田明信「座談会株式会社法の根本的改正についての研究」商事法
務研究 30 号（1956 年）7 頁（大隅発言）。 
273 上田・前掲注 252 665 頁、この他にも取締役の選任を原則累積投票とするべきか、代表取
締役は取締役会の議長となることを禁止するべきか、代表取締役の取締役会への報告義務を法定
するべきかという意見が示されている。これに対して大住達雄「商法改正(昭和 25 年)の経緯と
その将来」法律時報 28 巻 6 号(1956 年)660 頁では、いずれも「あまりにドラスチックすぎ」て
「不正防止のみを念願として活動の自由をしばったのでは、経済の順調な発展は思いもよらない
であろう」と述べている。 
274 田中誠二「株式会社の機関についての改正の方向」商事法務研究 25 号（1956 年）4 頁。 
275 大隅＝西原＝上田・前掲注 272 7 頁（大隅発言）、また取締役会内を法律で二分することは
会社内の分立抗争の生じやすい体制を作ることとなり躊躇されるという意見もあった（鈴木・前
掲注 246 218 頁）。 
276 田中・前掲注 274 5 頁。 
277 上田・前掲注 252 665 頁。 
278 田中・前掲注 274 5 頁。 
279 大隅＝西原＝上田・前掲注 272 8 頁（西原発言）。 
280 社外取締役を選任するためには、累積投票制度を採用してはどうかとの意見もあったが、積
極的な意見とはならなかった（大隅＝西原＝上田・前掲注 272 7 頁（西原、大隅発言））。他方、
取締役会議長を代表取締役以外から選任することには肯定的な意見があり、また代表取締役によ
る取締役会への報告義務は法律で規制するまでもなく当然であると考えられていた（大隅＝西原
























された285。法制審議会商法部会では、当初、監査役制度の見直しとして昭和 42 年 3 月 22












                                                   
282 石井照久『会社法 上巻』（勁草書房、1967 年）321 頁。 
283 菅原菊志「西独逸株式法の監査役制度(1)」民商法雑誌 57 巻 2 号（1967 年）184 頁。 
284 菅原・前掲注 283 184-185 頁。 
285 鈴木竹雄『新版 会社法』（弘文堂、1961 年）130 頁。 
286 味村＝加藤・前掲注 153 8 頁、浜田編・前掲注 7 376 頁（上田純子執筆）。 





昭和 42 年 4 月 26 日の法制審議会商法部会では「監査制度に関する問題点」として A 案





















                                                                                                                                                     
は自信が持てないと述べておられる（鈴木・前掲注 250 154 頁）。 
288 味村＝加藤・前掲注 153 8-9 頁、浜田編・前掲注 7 377 頁（上田執筆）。 




291 鈴木竹雄「監査役制度の改正について」『商法研究Ⅲ 会社法(2)』（有斐閣、1971 年）149
頁。 






浦野雄幸「監査役に関するアンケート調査の集計とその分析」旬刊商事法務 422 号（1967 年）
28 頁、伊沢実「監査制度改正に関する企業の意向―東商のアンケートに基づく―」旬刊商事法
務 439 号（1968 年）7 頁以下を参照。 




のであった。社外重役制度の導入については、昭和 42 年 4 月 6 日の A 案および B 案の提
案時からわずか 9 ヶ月後の昭和 43 年 1 月 31 日の時点で、我が国の実情からみて導入が困
難と判断されている294。社外重役制度の導入は、商法部会小委員会での昭和 42 年 6 月から










 このように社外重役制度の導入は、昭和 49 年商法改正の検討においては早い時期に姿を
消した。しかし、国会では、企業の社会的責任に関して自らチェックするために社外取締
役が必要ではないかとの議論がなされていたこともあり297、商法の全面改正を目指す中で
再び議論されることとなる。すなわち、昭和 48 年 7 月 3 日の衆議院法務委員会での付帯決
議、および昭和 49 年 3 月 19 日の参議院法務委員会での付帯決議を受けて、法制審議会商
法部会で再度議論が行われることとなった。 
法務省民事局参事官室は、昭和 50 年 6 月 12 日、「会社法改正に関する問題点」298を取り
まとめ公表して意見照会を行った。この中で「第三 取締役及び取締役会制度の改善策」
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１．昭和 40 年保険審議会答申 
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会を開催することが認められている（保険業法 42 条 1 項）。 
保険相互会社では、この社員総代に選任されない保険契約者の意思をどのように経営に
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た昭和 61 年 5 月には「商法・有限会社法改正試案」においては、社外性の要件として「監
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社においても、取締役会の役割として「業務執行の決定」と定め（会社法 362 条 1 項 1 号）、
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に勧告した4。また。1940 年投資会社法（Investment Company Act of 1940）では、投資
顧問会社によって選任された取締役で構成する取締役会では、投資顧問会社が行う業務を
適正に監督できないとして、この投資顧問会社から独立した取締役を選任することを求め




この時期は取締役会の設置に比べてかなり遅い 20 世紀半ばであった。 
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にあるとされる18。しかし、イギリスにおいても 1980 年代後半から 1990 年代にかけての
会社不祥事の発生を受けたキャドバリー報告書では、このアドバイザー的な役割だけでな
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場会社マニュアル（NYSE, Listed Company Manual；以下、「NYSE 上場規則」という。）
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の期間とするかは難しい問題である。イギリスでは 9 年、欧州委員会勧告では 3 期 12 年、
フランスは 20 年、スペイン 12 年、イタリアでは直近 12 年間の間に 9 年とする。フランス
の 20 年は長いが、概ね 10 年前後が各国で規定されている。この要件は、取締役就任期間
が長くなることから、業務執行者およびその他の会社従業員との関係が深くなることへの
懸念であろう。 
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カの SEC 規則はセーフ・ハーバーとして、保有株式が 10%を超える大株主についても独立
性を認めていない69。諸外国においても、10%未満の株式保有の場合であれば原則として独
立性は否定されてはいない。イギリスの UK ガバナンス・コードにおいては明確には規制












                                                  




67 SEC Rule, §10A-3 b. 
68 Supra note 29, at 1557. 
69 SEC Rule, §10A-3 e. 1. ⅱA.   
70 Companies Act 2006, §252 (2) (b), §254(2). 
71 Council Directive 83/349/EEC, Article1, 1. 
72 Code de Gouvernement d’entreprise des sociétés cotées (Principes de gouvernement 
d’entreprise résultant de la consolidation du rapport de l’AFEP et du MEDEF d’octobre 2003 
et de leurs recommandations de janvier 2007 et d’octobre 2008 sur la rémunération des 
dirigeants mandataires sociaux des sociétés cotées), §8.5． 
73 Monitoring Commissie Corporate Governance Code, De Nederlandse corporate 
gouvernance code, Beginselen van deugdelijk ondernemingsbestuur en best practice 
bepalingen (2008), Ⅲ. 2.2 f), g). 
74 Comitato per la Corporate Governance, Codice di Autodisciplina (2006), 3. Commento. 
75 CNMV, Supra note 42, Ⅲ．§5 f)． 
76 アメリカの判例では、株主総会での選任だけで独立性が排除されるのではなく、経済的な関



























                                                                                                                                                  
at 1052） 
77 ただし、アメリカでは、少数株主の保護は大株主との問題であるとして、支配株主の少数株





78 例えば、Unocal Corp. v. Mesa Petroleum Co., 493 A.2d 946 (Del. 1985)や Weinberger v. 
UOP, Inc., 457 A.2d 701 (Del. 1983)など。 
79 宍戸善一＝新田敬祐＝宮島英昭「親子上場をめぐる議論に対する問題提起［下］－法と経済
学の観点から－」旬刊商事法務 1900 号（2010 年）38-39 頁。 
80 Donald C. Clarke, Three Concepts of the Independent Director, 32 Del. J. Corp. L. 73 
(2007), at 94. 
81 落合・前掲注 32 231 頁では、「株式会社は、資本多数決原則が基本的に妥当するから、大株
主の具体的な乱用的行為等がない段階においてすでに予防的に排除することを原則とするかは、
検討の余地があるかもしれない」とされる。 































                                                  
83 Id. 
84 Clarke, Supra note 80, at 94. 
85 コーウィン・D・エドワーズ「財閥調査団を回顧する」公正取引 323 号(1977 年)3 頁。 
86 「第 162 回国会参議院法務委員会会議録」第 20 号（その 1）（平成 17 年（2005 年）5 月 19
日）13 頁（寺田逸郎法務省民事局長発言）。 
87 経済産業省・企業統治研究会「企業統治研究会報告書」（2009 年 6 月 17 日）
（http://www.meti.go.jp/report/downloadfiles/g90617b01j.pdf）4 頁では、親会社以外の取引先
関係者も含めてであるが「ガバナンス上の功罪について、より慎重な検討が必要」とする。 


























                                                  
89 親会社等からの派遣役員と独立性については、企業統治研究会・前掲注 87 参考資料 1 4.「社
外役員(取締役・監査役)の独立性について」に各種の意見が紹介されている。森本滋「コーポレ
ート・ガバナンス関連立法の最近の動向（上）－委員会等設置会社制度を中心に―」取締役の法




の実践トピックス 24』（日本評論社、2009 年）288 頁）。 
91 北村雅史＝加藤貴仁＝北川浩＝三苫裕「親子会社の運営と会社法〔下〕」旬刊商事法務 1922
号（2011 年）53 頁（加藤発言）。 
92 市川兼三「コーポレート・ガバナンス」民商法雑誌 117 巻 4・5 号（1998 年）536 頁。 
93 市川・前掲注 92 535-536 頁。 
94 親会社取締役が子会社取締役となっていないが親会社の影響力が強い場合に、親会社に対し
て事実上の取締役として損害賠償責任を負うとする判例（京都地判平成 4 年 2 月 5 日判時 1436
号 115 頁）があるが、取締役の経営監督義務は取締役として経営に係わっていたことを要件と
するべきであり、親会社であることを持って経営監督責任を認めるべきではないとされる（弥





























                                                  
95 武井一浩「企業法務からみた上場会社法制をめぐる諸論点」旬刊商事法務 1856 号（2009 年）
40 頁。 
96 Auerbach v. Bennett, 47 N.Y. 2d 619 (N.Y. 1979), Zapata v. Maldonada,, 430 A.2d 779 (Del. 
1981), In re the Limited, Inc. Shareholders Litigation, 2002 WL 537692 (Del. Ch. 2002), 





に―」旬刊商事法務 1667 号（2003 年）25 頁、弥永真生『リーガルマインド会社法 第 13 版』
（有斐閣、2011 年）147 頁。 





























                                                  
100 Id. §3A. 05 (a), NYSE, Listed Company Manual, §303 A. 05 (a), NASDAQ, Marketplace 
Rules, §5605 (d). 
101 Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (Dodd-Frank Act), Pub. L. 
No.111-203, 124 Stat. 1376, 1900 (2010) (to be codified at 15 U.S.C. 78J-3). 
102 Dodd-Frank Act, §952 (a). 
103 Fairfax, Supra note 45, at 155. 




105 斉藤真紀「企業統治」旬刊商事法務 1940 号（2011 年）21 頁。 
106 Orman v. Cullman, 794 A.2d 5 (Del. Ch. 2002) at 24, Beam v. Martha Stewart, 845 A.2d 




























                                                  
107 法制審議会・会社法部会第 4 回会議（2001 年（平成 13 年）3 月 28 日）資料「企業統治の
在り方に関する検討事項(1)」第 2「取締役会の監督機能に関する検討事項」、1「社外取締役の
選任の義務付け」(補足説明)2 では、①～③の機能について社外取締役に期待する機能とされ
ている。なお、東証ガバナンス報告書（2010 年 3 月 31 日現在）では、社外取締役を選任する
理由として「意思決定および情報開示の透明性」を多くの会社が記載する。
（http://www.tse.or.jp/listing/corpgov/index.html） 
108 第 2 章第 3 節第 1 款 3.を参照。 
109 Bernard Black, The Core Institutions that Support Strong Securities Markets, 55 Bus. 






























                                                  
113 第 2 章第 3 節第 1 款 3.および表 11 を参照。 
114 落合誠一『会社法要説』（有斐閣、2010 年）55 頁、江頭・前掲注 64 46 頁。 
115 川濱昇「取締役会の監督機能」森本滋＝川濱昇＝前田雅弘編著『企業の健全性確保と取締役
の責任』（有斐閣、1997 年）40 頁。 
116 Zhao, Supra note 7, at 64. 
117 FRC, UK Corporate Governance Code (2010), A.2, Main Principle. 
118 Id. B.6 Main Principle. 
119 Id. C.2.1. 
120 Id. A.1 Supporting Principles. 
121 落合・前掲注 32 228 頁。 
122 斉藤・前掲注 105 22 頁。 
123 川濱・前掲注 115 30 頁。 
124 John Birds, Bryan Clark, Iain MacNeil, Gerard McCormack, Christian Twigg-Flesener 
& Charlotte Villiers, Boyle & Birds’ Company Law, 8th ed. (Jordans, 2011), at 379. 
125 大隅＝大森 前掲注 24 316 頁、上田明信「株式会社の機関に関する若干の問題〔3〕」商事
法務研究 18 号（1956 年）7 頁。なお、経営学の立場から、高宮晋『経営組織論』（ダイヤモン





























                                                  
126 Hans-Christoph Hirt, The Review of the Role and Effectiveness of Non-Executive 
Directors: A Critical Assessment with Particular Reference to the German Two-Tier Board 
System: Part 1, 14 International Company and Commercial L. Rev. 245 (2003), at 247. 
127 OECD, Supra note 20, at 56. 
128 Supra note 117, A. 4, Supporting Principles. 
129 高宮・前掲注 125 396 頁。 
130 落合誠一編『会社法コンメンタール 8 機関(2)』（商事法務、2009 年）218 頁（落合執筆）。 
131 川濱・前掲注 115 29 頁。 
132 Supra note 44, §3.02 (a) (1). 
133 Fairfax, Supra note 45, at 177. 
134 Supra note 29, at 1561. 
135 Id. at 1562. 






























                                                  
137 森田果「取締役が行ったデリバティブ取引に関する他の取締役の監視義務」ジュリスト 1224
号（2002 年）116-117 頁。 
138 斉藤・前掲注 105 20 頁。 
139 大阪地判平成 12 年 9 月 20 日判時 1721 号 3 頁。 
140 大杉謙一「内部統制システムの論点整理」ビジネス法務 6 巻 6 号（2006 号）45 頁。 
141 例えば、大阪高判昭和 54 年 3 月 23 日判時 931 号 119 頁、東京高判昭和 53 年 10 月 25 日東
高民時報 29 巻 10 号 225 頁。 
142 大阪高判平成 18 年 6 月 9 日判決（ダスキン株主代表訴訟）判タ 1214 号 115 頁。 
143 Zhao, Supra note 7, at 68. 


































                                                  
145 Clarke, Supra note 80, at 83. 
146 川濱・前掲注 115  40 頁。計算書類・財務諸表の正確性は効率性評価の前提条件であり、我
が国においては会計監査人による監査の相当性の評価を含めて監査役の役割でもある。 
147 Supra note 29, at 1563. 


































                                                  
149 齋藤卓爾「日本企業による社外取締役の導入の決定要因とその効果」宮島英昭編『日本の企
業統治〔その再設計と競争力の回復に向けて〕』（東洋経済新報社、2011 年）195-205 頁。 
150 Supra note 117, A.4, Main Principle. 
























国では comply or explain 原則により、またアメリカでも取締役会の判断により独立性要件
は柔軟に運用される。 








                                                  
153 CNMV, Supra note 42, 27. a). 
154 オランダの一層制を採用する会社では、すべての委員会の構成員を非業務執行取締役にみと
することとされている。 
155 石井照久「取締役制度改正の方向」『株式会社法改正の諸問題』（法曹会、1949 年）67 頁。 




























                                                  
157 Gevurtz, Supra note 1, at 109. 
158 出口正義「委員会等設置会社の立法の意義」ジュリスト 1229 号（2002 年）53 頁。 
159 森本滋「監査役の職務権限とその説明義務」平出慶道＝今井潔＝浜田道代編『現代株式会社
の課題』（有斐閣、1986 年）227 頁。 
160 出口・前掲注 158 53 頁。なお、イギリスのように取締役会会長を除いて半数を独立取締役
とすることも選択肢のひとつであろうが、取締役会決議が可否同数の場合に議長が決するとする
ことはできないため（大阪地裁昭和 28 年 6 月 19 日判決下級審民集 4 巻 6 号 886 頁）、この点
からは取締役会議長を除いて独立取締役を半数とすることは独立取締役会ということはできな
いかもしれない。 
161 Supra note 20, at 65, ALI, Supra note 43, 3 A.01, 落合・前掲注31 228頁、モニタリング。
モデルでは、業務執行者に業務執行の決定と業務執行を委ね、取締役会はその監督に特化する構




























                                                  
162 Fairfax, Supra note 45, at 179. 
163 Supra note 36, §3. 1. 
164 Donald C. Langevoort, The Human Nature of Corporate Board: Law, Norms, and The 
Unintended Consequences of Independent and Accountability, 89 Georgetown. L. J. 797 
(2001), at 800. 
165 大隅＝大森・前掲注 24 259-260 頁、菅原菊志『取締役・監査役論』（信山社、1992 年）67
頁、See, Aronson v. Lewis, 473 A. 2d 805, at 816. 取締役会では、各取締役は仲間の有能な人
達の専門性を信頼して合意点を見つけるために協議を行い議論し、その結果取締役としての経営
判断を行い考え方の相違を解決するとされる。 
166 Pinto & Branson, Supra note 9, at 96. 
167 De Nederlandse corporate gouvernance code, Ⅲ. 8. 4. 
168 NYSE, Listed Company Manual, §303A.01, NASDAQ, Marketplace Rules, §5605. (b) (1). 
169 Supra note 36, §3.1． 




構成員 3 分の 1 を独立取締役として株主取締役および独立取締役で過半数とすることを求












した。最近のイギリスの主要企業 150 社の状況は、取締役会の構成員を 9 名から 11 名とす
る会社が全体の 49.3%を占めている。また、取締役の総数の 65%が非業務執行取締役であ
り、このうちの 92%が独立性を有していると報告されている177。取締役会の過半数を非業
務執行取締役としている会社は、150 社中 105 社であり全体の 70％に達している178。 
                                                  
171 Code de Gouvernement d’entreprise des sociétés cotées . (Principes de gouvernement 
d’entreprise résultant de la consolidation du rapport de l’AFEP et du MEDEF d’octobre 2003 
et de leurs recommandations de janvier 2007 et d’octobre 2008 sur la rémunération des 
dirigeants mandataires sociaux des sociétés cotées.), §8. 2. 
172 CNMV, §12．株主取締役は主要株主が想定され、独立取締役との比率は主要株主とその他の
株主の比率に調和させることが求められる。 
173 Riforma organici della disciplina delle società di capitali e società cooperative, d. Lgs. 
17.01.2003 n.6; Gazz. Uff, Art. 2409-septiesdecies. 
174 De Nederlandse corporate gouvernance code, Ⅲ.2.1, 2.2. 
175 内部者の当該事業に係る詳細な知識と経験は重要であり、また外部者は内部者の偏狭で独善
的な考え方を是正する役割がある。この場合の社外者と内部者の割合として、外部者の数は取締
役会の決定過程に実質的な影響を及ぼす数が必要であるとされる（Statement of the Business 
Roundtable, The Role and Composition of the Board of Directors of the Large Publicly 
Owned Corporation, 33 Bus. Law. 2083 (1978), at 2107-2108）。 




note45, at 487）。 
177 Spencer Stuart, 2008 UK Board Index; Current Board Trends and Practices at Major UK 
Companies, at 6. 































                                                  
179 Supra note 36.  
180 Id. §3.1. 
181 Id. ANNEX Ⅰ, 3. 1. 2, and 4.1. 
182 Id. ANNEX Ⅰ, 2. 1. 2 
183 SOX, §205． 
184 SOX, §407． 
185 Dodd-Frank Act, §952(a). 
186 NYSE, Listed Company Manual, § 303A.04, § 303A.05, § 303A.06. 




























                                                  
188 Spencer Stuart (2011), Supra note 176, at 11. 
189 Id. at 8. 
190 Rodrigues, Supra note 45, at 459. 
191 Supra note 117, B. 2, Supporting Principles.. 
192 FRC, The Combined Code on Corporate Governance (2008), A. 3, Board balance and 
independent. (http://www.ecgi.org/codes/documents/combined_code_june2008_en.pdf), 
Fairfax, Supra note 44, at 153. 
193 EU では、2020 年までに非業務執行取締役の 40%以上を女性とすることを求めることとし
たが、これは取締役会の構成員の多様化を図ったもののひとつであるといえる。Commission of 
the European Communities, EC Press Release, Women on Boards: Commission proposes 
40% objective, (14. Nov. 2012).
（http://ec.europa.eu/justice/newsroom/gender-equality/news/121114 en.htm） 
194 Supra note 117, B.1, Main Principle. 
195 Id. B.2, Supporting Principles. FRC, Revisions to the UK Corporate Governance Code 
(Formerly the Combined Code) (2010), at 5-6. 


































                                                  
197 Spencer Stuart (2011), Supra note 176, at 8. 
198 Id. at 20. 
199 Supra note 195, at 2 and 5. 
200 Id. at 5 para. 23. 
201 Leo E. Strine, Jr., Derivative Impact? Some Early Reflections on the Corporation Law 






























会社は 109 社203、東証 1 部上場会社 1669 社に限ると 43 社（2.6%）という状況である204。
また、特別取締役制度を採用する会社は、さらに少なく東証 1 部上場会社で確認できたの
は 5 社に過ぎない205。他方で、法令により規制されていない会社が、独自の判断により社
                                                  
202 Paul L Davies, The Board of Directors: Composition, Structure, Duties and Powers, 
(OECD, 2000).（http://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/1857291.pdf） 
203 日本監査役協会「委員会設置会社リスト」1.「委員会設置会社に移行した会社」（2010 年 3
月 27 日）。（http://www.kansa.or.jp/PDF/iinkai_list.pdf） 





外取締役を選任しているのは、東証市場に上場する監査役設置会社 2243 社の中で 1067 社
（47.5%）にのぼっている206。選任されている社外取締役の 1 社あたりの平均人数は、委員
会設置会社で取締役会 8.8 名に対して 4.6 名、監査役設置会社では 9.6 名に対して 1.8 名で


























                                                  
206 東京証券取引所・前掲注 112 添付資料①参照。 
207 東証ガバナンス報告書による確認（第 2 章第 2 節第 2 款第 2 項 2 および同第 3 節第 2 款 1
参照）。 
208 東証「独立役員届出書の集計結果の更新について」（東証上場第 161 号）（2010 年 7 月 21
日）。 
209 東証ガバナンス報告書による確認（第 2 章第 3 節第 2 款参照）。 
210 榎本峰夫「執行役員・社外取締役アンケート結果に見る問題点」豊泉貫太郎編『東京弁護士
























                                                  
211 東京証券取引所・前掲注 112 27 頁。 
212 委員会設置会社に社外取締役が求められるのは、取締役会の監督権限の実効性を高めること
を目的としており（法務省参事官室「商法等の一部を改正する法律等要綱中間試案解説」旬刊商
事法務 1593 号（2001 年）27 頁）、特別取締役制度における社外取締役の役割としても特別取
締役による決議の客観性を担保することにある（落合編・前掲注 129 343 頁（森本滋執筆）。 
213 東証ガバナンス報告書による確認。 
214 株式会社新銀行東京・ニュースリリース「経営態勢の移行及び役員人事について」（2009 年
6 月 8 日）参照。（http://www.sgt.jp/about/newsrelease/pdf2009/090608.pdf） 
215 株式会社シャルレ・ニュースリリース「機関設計変更（監査役設置会社への移行）に関する
お知らせ」（2009 年 3 月 13 日）参照。
（http://www.charle.co.jp/company/ir/pdf/press/20090313-1.pdf） 
216 神崎克郎「取締役会の活性化」『取締役制度論―義務と責任の法的研究』（中央経済社、1981
年）19 頁（初出 税経通信 36 巻 3 号（1981 年））、石井照久『会社法 上巻 商法Ⅱ』（勁草書
房、1967 年）321 頁、『注釈会社法(4) 株式会社の機関（増補版）』（有斐閣、1980 年）323 頁
（堀口亘執筆）、上田明信「株式会社の機関に関する若干の問題〔2〕」商事法務研究 13 号（1956
年）7-8 頁。 






























取締役会による監督は、昭和 25 年商法以来半世紀を過ぎる 62 年間の歳月を得た現在で
も我が国に定着したとは言い難い状況にある。この原因のひとつとして昭和 25 年の商法改
                                                                                                                                                  
締役が企業の業績向上に貢献したかが立証されていない」ことを掲げる。 
218 Benjamin E. Hermalin & Michale S.Weisbach, The Effects of Board Composition and 
Direct Incentives on Firm Performance, Financial Management , vol.20 (4) (1991), at 
101-112, Hamid Mehran, Executive Compensation Structure, Ownership, and Firm 
Performance, J. Financial Economics, vol.38 (1995), at 163-184 , Eric M. Fogel & Andrew M. 
Geier, Strangers in the House: Rethinking Sarbanes-Oxley and the independent Board of 
Directors, 32 Del. J. Corp. L. 33 (2007), at 52. 
219 岡崎哲二「経営者、社外取締役と大株主は本当は何をしていたか？―東京海上・大正海上の
企業統治と三菱・三井―」三菱資料館論集 13 号（2012 年）67 頁以下を参照。 
220 末永敏和「コーポレート・ガバナンスと健全性確保」旬刊商事法務 1542 号（1999 年）16
頁、上村達男「公開会社法の構想について〔下〕」旬刊商事法務 1563 号（2000 年）19 頁。 
































                                                  
222 川濱・前掲注 115 42 頁。 
223 山口幸五郎「株式会社取締役の法律的構造に関する一考察」『会社取締役制度の法的構造』（成
文堂、1973 年）198-199 頁。 
224 1997 年の調査では、取締役会の平均人数が 21 人に対して、社外取締役の平均人数は 0.4 人
とされている（齋藤・前掲注 149 184 頁）。 
225 金融審議会、我が国金融・資本市場の国際化に関するスタディグループ報告書「上場会社等
のコーポレート・ガバナンスの強化に向けて」（2009 年 6 月 27 日）Ⅲ「ガバナンス機構をめぐ

































                                                  
226 Fairfax, Supra note 45, 165. 
227 Id. at 166. 
228 April Klein, Firm Performance and Board Committee Structure, 41 J. L.& Economy. 275 
(1998), at 300. 
229 Fairfax, Supra note 45, at 167. 
230 Id. at 177. 

























                                                  
232 岩原紳作「監査役制度の見直し」前田重行＝神田秀樹＝神作裕之編『前田庸先生喜寿記念 企
業法の変遷』（有斐閣、2009 年）24 頁。 
233 前田重行「会社の運営機構」『基本法学 7―企業』（岩波書店、1983 年）103 頁。 
234 岩原・前掲注 232 26 頁。 
235 少なくとも実務においては、業務執行の意思決定と同様に業務執行の監督が重要であるとは
考えられていないのではないかと思われる。例えば、経営法友会「会社法制見直しに関する意見




注 98 177 頁）。 
236 監査役の権限拡大のひとつの提案として、差止請求権の拡充がある（高橋均「監査役と差止
請求制度」旬刊商事法務 1911 号（2010 年）79 頁以下を参照）。 
237 矢沢惇「監査役の職務権限の諸問題（下）」旬刊商事法務 696 号（1975 年）3 頁、森本滋「社
外監査役制度」民商法雑誌 108 巻 4・5 号（1993 年）555 頁、鈴木竹雄＝竹内昭夫『会社法 第













衛策に関する意見（会社法施行規則 129 条 1 項 6 号）および内部統制システムの相当性に













                                                  
238 江頭・前掲注 64 488 頁注(1）、取締役会も適法性監査を行うとしても、適法性監査は専ら
監査役の役割と考えられてきた。 
239 弥永・前掲注 98 191 頁。 
240 龍田節「コーポレート・ガバナンスと監査役」監査役 422 号（1999 年）23 頁、多田晶彦「監
査役とコーポレートガバナンス」家近正直＝近藤光男＝吉本健一編『討論コーポレート・ガバナ
ンス』（学術図書出版、1999 年）191 頁。 
241 岩原・前掲注 232 15 頁、落合編・前掲注 129 395 頁（吉本健一執筆）。 
242 岩原・前掲注 232 14 頁。 
243 岩原・前掲注 232 16 頁。 
244 久保利英明「委員会等設置会社と社外取締役の在り方」ジュリスト 1256 号（2003 年）5 頁。
また、監査役の監査が適法性監査に限られるか妥当性監査まで及ぶかという問題設定自体が適切
でないとする意見もある（落合編・前掲注 130 395 頁（吉本執筆））。 
245 弥永・前掲注 98 191 頁。 
246 岩原・前掲注 232 15 頁は、監査役にも一定の範囲で妥当性監査権限があるとされる。落合



























                                                  
247 岩波書店『広辞苑 第 6 版』（2008 年）。 
248 菅原菊志「株式会社の取締役・監査役論序論―西ドイツの監査役とアメリカの取締役会の比
較―」法学 52 巻 1 号（1988 年）6-7 頁。 
249 落合編・前掲注 130 218 頁（落合執筆）。 
250 吉戒修一『平成 5 年・6 年改正商法：株主代表訴訟・監査役・社債・自己株式』（商事法務
研究会、1996 年）193 頁。 




形成と展開 第 2 巻』（成文堂、1999 年）19 頁）。 
253 家近正直「監査委員会と監査役」河本一郎＝仲田哲編『河合伸一判事退官・古希記念 会社
法・金融取引法の理論と実務』58 頁（商事法務、2002 年）、江頭憲治郎＝門口正人『会社法大
系 第 3 巻』（青林書院、2008 年）207 頁。 
































                                                  
255 江頭憲治郎「自民党の商法等改正試案骨子と監査役・監査役会」旬刊商事法務 1470 号（1997
年）22 頁。 
256 鈴木竹雄「株式会社法改正の法理」私法 2 号（1950 年）39 頁では、「業務執行にあたらない
他の機関に業務執行の合目的性に関する判断を期待することは、無理であり、妥当でもない」と
される。 






























の機関であり、株主総会への議案提案権を取締役会にあることからすれば（会社法 298 条 1
項 5 号、会社法施行規則 63 条）、代表取締役および業務執行取締役の解職権限のトリガー





260 大隅＝大森・前掲注 24 269 頁、大隅健一郎＝今井宏『新版会社法論 中Ⅱ』（有斐閣、1983
年）190 頁、野津務「代表取締役」田中耕太郎編『株式会社法講座 第 3 巻』（有斐閣、1956
年）1092 頁。 
261 酒巻俊雄＝龍田節代表編集『逐条解説会社法 機関・Ⅰ第 4 巻』（中央経済社、2008 年）498
頁（川村正幸）、鈴木＝竹内・前掲注 237 228 頁。 
262 相澤哲＝葉玉匡美＝郡谷大輔編著『論点解説 新会社法』（商事法務、2006 年）264 頁。 































                                                  
264 取締役会が提案する場合には、代表取締役および業務執行取締役の解任ではなく、取締役の
解任として提案することも考えられる。 
265 菅原・前掲注 248 7 頁。 
266 法制審議会会社法制部会第 9 回会議（2011 年 1 月 26 日開催）資料「企業統治の在り方に関
する論点の検討(1)」第 1「取締役会の監督機能に関する論点」。 
267 手塚一男「会社法改正におけるコーポレート・ガバナンスの到達点とこれから」自由と正義
53 巻 7 号（2002 年）92 頁。 
268 代表取締役の解職権限は、業務執行権の行使であり、最も強い監督権限の行使であるとされ






























                                                  
269 事前の予防的な観点および経営の効率性の観点からの監査を有効になしうるためには、一定
の範囲で業務執行に関与することが必要になる（前田重行「ドイツにおけるコーポレート・ガバ
ナンスの問題」民商法雑誌 117 巻 4・5 号（1998 年）567 頁）。 
270 取締役会が業務執行の意思決定機関であり、代表取締役の日常の業務決定は取締役会から授
権されている（落合編・前掲注 129 233 頁（落合執筆））。取締役会は業務執行の意思決定機関
として、代表取締役が行うすべての業務執行についての変更権限を取締役会が持つと考えるべき
である。 
271 監査委員会と監査役会の権限の比較については、弥永・前掲注 98 202 頁の比較表を参照。 
272 森本滋「委員会設置会社制度の理念と機能〔下〕」旬刊商事法務 1668 号（2003 年）17 頁。 
273 鴻常夫「監査役の地位」『会社法の諸問題Ⅱ 商法研究第 2 巻』（有斐閣、1989 年）95 頁（初




















381 条 1 項）。この他、監査役は各自が取締役会の招集請求権および招集権を有している（同









                                                  
274 上柳克郎＝鴻常夫＝竹内昭夫編『新版 註釈会社法(6)』（有斐閣、1987 年）624 頁（神崎克
郎執筆）、江頭・前掲注 64 490 頁。 
275 江頭・前掲注 64 490 頁。 
276 龍田・前掲注 64 137 頁。 
277 この取締役会招集請求権および招集権限は、監査役会設置会社では監査役以外に取締役も有
している権限であり、取締役による監督機能を実現するためのものとされる（上柳他代表編集・
前掲注 274 93 頁（堀口亘執筆））。 
278 招集手続きの省略や期間の短縮などを定款ではなく取締役会決議で定めることができ（会社
法 411 条）、取締役会招集よりも簡便であると思われる。 
279 弥永・前掲注 98 196 頁。 





























                                                                                                                                                  
し、妥当性監査を前提とする差止請求は、代替案を出さずに差止めだけを行うこととなるため無
責任感が強くなると思われる（弥永・前掲注 98 191 頁）。 
281 取締役会設置会社の取締役が代表取締役の業務執行を差止めようとする場合には、監査役ま
たは監査役会に報告して監査役差止請求権によるか、取締役会の招集を請求し（会社法 366 条 2
項）、あるいは自ら招集する（会社法 366 条 3 項）ことで取締役会としての決定を必要とする。
これは、代表取締役の業務執行を監視する中で、取締役会を通じて適切な業務執行がなされるこ
とを確保するための手段であるとされる（弥永・前掲注 98 207 頁）。 
282 弥永・前掲注 98 200 頁。 
283 前田雅弘「経営管理機構の改革」旬刊商事法務 1671 号（2003 年）30 頁。 


































                                                  
285 森本・前掲注 272 20 頁。 
286 弥永真生『コンメンタール会社法施行規則・電子公告規則』（商事法務、2007 年）571 頁。 
287 法制審議会・会社法部会第 4 回会議（2001 年 3 月 28 日）議事録を参照。 
288 宮島司「監査機構」倉澤康一郎＝奥島孝康『昭和商法学史 岩崎稜先生追悼論文集』（日本
評論社、1996 年）408 頁。 
289 監査役による権限行使の事例を紹介するものとして、山口利昭「監査役の権限」岩原紳作＝



































なった（東京地決平成 20 年 11 月 26 日および東京地決平成 20 年 12 月 3 日、これらの決定に






































                                                  
294 Id.   
295 Fairfax, Supra note 45, at 132. 
296 Id. at 148. 
297 Id. at 152. 




































                                                  
299 イギリスでは、独立取締役の議論は、従業員代表制を導入して二層制を義務付けようとした
ことに対して、これを阻止するための手段とされたが、従業員代表制と二層制の議論はセットで



























































A. Agrawal, & Charles R. Knoeber, Outside Directors, Politics, and Firm Performance, 
University of Alabama Working Paper (1998). 
A. Agrawal & Charles R. Knoeber, Outside Directors, Politics, and Firm Performance, 
University of Alabama Working Paper (2004). 
Diana Allegretti, Report from Italy, 1 European Company L. 81 (2004). 
Sridhar R. Arcot & Valentina G. Bruno, One Size does not fit all, after all: Evidence 
from Corporate Governance (2007). 
Sridhar R. Arcot, Valentina G. Bruno & Antoine Faure-Grimaud, Corporate 
Governance in the UK: Is the Comply or Explain Approach Working? (2009). 
Adolf A. Berle & Gardiner C. Means, The Modern Corporation and Private Property, 
rev. ed., (Macmillan, 1967). 
Sanjai Bhagat & Bernard Black, The Uncertain Relationship between Board 
Composition and Firm Performance, 54 Bus. Law. 921 (1999). 
Sanjai Bhagat & Bernard Black, The Non-Correlation between Board Independence 
and Long-Term Firm Performance, 27 J. Corp. L. 231 (2002). 
John Birds, Bryan Clark, Iain MacNeil, Gerard McCormack, Christian Twigg-Flesner 
& Charlotte Villiers, Boyle & Birds‘ Company Law, 8th ed. (2011). 
Bernard Black, The Core Institutions that Support Strong Securities Markets, 55 Bus. 
Law. 1565 (2000). 
Dennis J. Block, Nancy E. Barton & Stephen A. Radin, The Business Judgment Rule, 
Fiduciary Duties of Corporate Directors, 5th ed., Vol.Ⅱ (Aspen Law & Business, 
1998). 
Brian R. Cheffins & Bernard S. Black, Outside Director Liability Across Countries, 84 
Texas L. Rev. 1385 (2006). 




Oliver Clarke, Industrial Democracy in Great Britain, 17 International Studies of 
Management & Organization 38 (1987). 
Jay Dahya & John J. McConnell, Board Composition, Corporate Performance, and the 
Cadbury Committee Recommendation, 42 J. Financial and Quantitative Analysis 
535 (2007). 
Paul Davies, The Bullock Report and Employee Participation in Corporate in the U.K., 
1 J. Comp. Corp. L. & Sec. Reg. 245 (1978). 
Paul L Davies, The Board of Directors: Composition, Structure, Duties and Powers, 
(OECE, 2000), 
http://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/1857291.pdf. 
Simon Deakin & Suzanne J. Konzelmann, Learning from Enron, ESRC Centre for 
Business Research, University of Cambridge Working Paper No 274 (2003). 
Jean-Marc Desache, Corporate Governance in the EU: Report from France, 1 
European Company L. 68 (2004). 
Adriaan F.M. Dorrestejin, Corporate Governance Codes: Origins and Perspectives, 1 
European Company L. 43 (2004). 
Melvin A. Eisenberg, The Structure of the Corporation, A Legal Analysis (Little, Brown 
and Company, 1976). 
Melvin A. Eisenberg, Corporate Governance: The Board of Directors and Internal 
Control, 19 Cardozo L. Rev. 237 (1997). 
Melvin A. Eisenberg, Corporations and Other Business Organizations Cases and 
Materials, 8th ed. (Foundation Press, 2000). 
Lisa M. Fairfax, The Uneasy Case for the Inside Director, 96 Iowa L. Rev. 127 (2010). 
Eric M. Fogel & Andrew M. Geier, Strangers in the House: Rethinking Sarbanes-Oxley 
and the independent Board of Directors, 32 Del. J. Corp. L. 33 (2007). 
Franklin A. Gevurtz, The Historical and Political Origins of the Corporate Board of 
Directors, 33 Hofstra L. Rev. 89 (2004). 
Franklin A. Gevurtz, Comparative Corporate Governance Symposium: Article: The 
European Origins and the Spread of the Corporate Board of Directors, 33 Stetson L. 
286 
 
Rev. 925 (2004). 
Jeffrey N. Gordon, The Rise of Independent Directors the United States,1950-2005: Of 
Shareholder Value and Stock Market Prices. 59 Stanford L. Rev. 1465 (2007). 
Jeffrey N. Gordon, Governance Failures of the Enron Board and the New Information 
Order of Sarbanes-Oxley, Harvard, John M. Olin Center for Law, Business and 
Economics,  Discussion Paper No. 416 (2003). 
Robert A. Gordon, Business Leaderships in the Large Corporation, 2nd ed. (University 
of California Press, 1961). 
Simon Goulding, Lilian Miles & Alexander Schall, Judicial Enforcement of Extra-legal 
Codes in UK and German Company Law ―  Including Observations on OLG 
Schleswig Holstein, NZG 2004, 669 (Mobilcom Ⅱ) and LG München Ⅰ, NZG 2004, 
626 (Hypovereinsbank), 2 European Company and Financial L. Rev. 20 (2005). 
Steven M. Haas, Toward a Controlling Shareholder Safe Harbor, 90 Virginia L. Rev. 
2245 (2004). 
Robert W. Hamilton, The Law of Corporations in nut shell, 2nd ed. (West, 1978). 
Robert W. Hamilton & Richard D. Freer, The Law of Corporations in a nut shell, 6th ed. 
(West, 2011). 
BDO Binder Hamlyn, Non-executive Directors – Watchdogs or Advisers? (City 
Research Associates, 1994). 
Geoffrey C. Hazard, Jr. & Edward B. Rock, A New Player in the Boardroom: The 
Emergence of the Independent Director ’s Counsel, (Nellco, 2004). 
Benjamin E. Hermalin & Michale S.Weisbach, The Effects of Board Composition and 
Direct Incentives on Firm Performance, 20 Financial Management 101 (1991). 
Hans-Christoph Hirt, The review of the role and effectiveness of non-executive 
directors: a critical assessment with particular reference to the German two-tier 
board system: Part 1, 14 International Company and Commercial L. Rev. 245 
(2003). 
Hans-Christoph Hirt, The review of the role and effectiveness of non-executive 
directors: a critical assessment with particular reference to the German two-tier 




Herbert Hirte, Herbert Heckschen, Matthias Schppen, Marcus Glaube, Johannes 
Weiler und Volker Michael Jänisch, Das Transparenz- und Publizitätsgesetz (Beck 
Juristischer Verlag, 2003) 
Klaus J. Hopt & Patrick C. Leyens, Board Models in Europe – Recent Developments of 
Internal Corporate Governance Structures in Germany, the United Kingdom, 
France, and Italy, 2 European Company & Financial L. Rev. 135 (2004). 
Ian Jones & Michael Pollitt, Understanding How Issues in Corporate Governance 
Develop: Cadbury Report to Higgs Review, ESRC Centre for Business Research, 
University of Cambridge Working Paper No. 277 (2003). 
Steven N. Kaplan, Top Executive Rewards and Firm Performance: A Comparison of 
Japan and the U. S., 102 J. Political Economy 510 (1994). 
April Klein, Firm Performance and Board Committee Structure, 41 J. L. & Economy. 
275 (1998). 
Donald C. Langevoort, The Human Nature of Corporate Board: Law, Norms, and the 
Unintended Consequences of Independence and Accountability, 89 Georgetown L. J. 
797 (2001). 
Noyes E. Leech & Robert H. Mundheim, The Outside Director of the Publicly Held 
Corporation, 31 Bus. Law. 1799 (1976). 
Frederick D. Lipman & L. Keith Lipman, Corporate Governance Best Practices: 
Strategies for Public, Private, and Not-for-profit Organizations (Wiley, 2006). 
Harold Marsh, Jr., R. Roy Finkle, Larry W. Sonsini, Marsh’s California Corporation 
Law, 4th ed. (2004). 
Hamid Mehran, Executive Compensation Structure, Ownership, and Firm 
Performance, 38 J. Financial Economics 163 (1995). 
Ira M. Millstein, The Professional Board, 50 Bus. Law. 1427 (1995). 
Ira M. Millstein & Paul W. MacAvoy, The Active Board of Director and Performance of 
the Large Publicly Traded Corporation, 98 Columbia. L. Rev. 1283 (1998). 
Cyril Moscow, Margo Lesser & Stephen H. Schulman, Michigan’s Independent Director, 
46 Bus. Law. 57 (1990). 
288 
 
Sabina Nielsen & Morten Huse, The Contribution of Women on Boards of Directors: 
Going beyond the Surface, 18 Corporate Governance: An International Rev. 136 
(2010). 
Note, Beyond “Independent” Director: A Functional Approach to Board Independence, 
119 Harvard. L. Rev. 1553 (2006). 
Cyril O’Donnell, Origins of the Corporate Executive, 26 Bulletin of the Business Historical 
Society 55 (1952). 
Anna Panchenko, In re Oracle Corp. Derivative Litigation: Death of Special Litigation 
Committees? 3 DePaul Business & Commercial L. J. 617 (2006). 
Christopher Pass, Corporate Governance and The Role of Non-Executive Directors in 
Large UK Companies: An Empirical Study, Working Paper No 02/25, Bradford 
University School of Management (2002). 
K. V. Peasnell, P. F. Pope & S. Young, Accrual Management to Meet Earnings Targets: 
U. K. Evidence Pre- and Post- Cadbury, 32 British Accounting Rev. 415 (2000). 
Steven T. Petra, Do outside independent directors strengthen corporate boards? 5 
Corporate Governance 55 (2005). 
Ben Pettet, Company Law (Longman, 2001). 
Arthur R. Pinto & Douglas M. Branson, Understanding Corporate Law, 2nd ed.  
(LexisNexis, 2004). 
William C. Powers, Jr., Raymond S. Troubh & Herbert S. Winokur, Jr., Report of 
Investigation by the Special Investigative Committee of the Board of Directors of  
Enron Corp. (2002). 
Giles Proctor & Lilian Miles, Corporate Governance (Cavendish, 2002). 
Michał Przybyłowski, Maria Aluchna & Anna Zamojska, Role of Independent 
Supervisory Board Members in Central and Eastern European Countries, 77 
International J. Disclosure and Governance 8 (2011). 
Larry E. Ribstein, Market v. Regulatory Responses to Corporate Fraud: A Critique of 
the Sarbanes-Oxley Act of 2002, 28 J. Corp. L. 1 (2002). 
Christopher A. Riley, The Juridification of Corporate Governance, in: John De Lacy 
(ed.), The Reform of United Kingdom Company Law (2002). 
289 
 
Usha Rodrigues, The Fetishization of Independence, 33 J. Corp. L. 448 (2008). 
Takuji Saito, Boards with and without Outside Directors: An Empirical Comparison 
(2009). 
Takuji Saito, Presence of Outside Directors, Board Effectiveness and Firm 
Performance: Evidence from Japan (2009). 
Clive M. Schmitthoff, Company Structure and Employee Participation in the EEC – 
The British Attitude, 25 International and Comparative L. Q. 611 (1976). 
Helen S. Scott, The SEC, the Audit Committee Rules, and the Marketplaces: Corporate 
Governance and the Future, 79 Washington University L. Q. 549 (2001). 
Len Sealy & Sarah Worthington, Sealy’s Cases and Materials in Company Law, 9th ed. 
(Oxford University Press, 2010). 
M. B. Solomon, The Audit Committee; Its Growing Significance in The Corporate 
Structure, 42 The CPA J. 578 (1972). 
Leo E. Strine, Jr., Derivative Impact? Some Early Reflections on the Corporation Law 
Implications of the Enron Debacle, 57 Bus. Law. 1371 (2002).  
Andres Telling & Ms. Lucy Ryland, Report From the UK, 1 European Company Law 97 
(2004). 
James M. Tobin, The Squeeze on Directors―Inside is Out, 49 Bus. Law. 1707 (1994). 
Stanley C. Vance, Corporate Leadership: Boards, Directors, and Strategy 
(McGraw-Hill, 1983).  
E. Norman Veasey, The Defining Tension in Corporate Governance in America, 52 Bus. 
Law. 393 (1997). 
John A. Wagner Ⅲ, J. L. Stimpert & Edward I. Fubara, Board Composition and 
Organizational Performance: Two Studies of Insider/Outsider Effects, 35 J. 
Management Studies 655 (1998). 
Edward P. Welch, Andrew J. Turezyn & Robert S. Saunders, Folk on the Delaware 
General Corporation Law; Fundamentals, 2009 ed. (Wolters Kluwer, 2009). 
John Wellens, Bullock Report on Industrial Democracy: a Summary of the Majority 
Report, with Comment, 9 Industrial and Commercial Training 93 (1977). 







相澤哲＝葉玉匡美＝郡谷大輔編著『論点解説 新会社法』（商事法務、2006 年）。 
青竹正一「最近の判例にみる名目的取締役の対第三者責任」民商法雑誌 82 巻 3 号（1980
年）。 




阿部修人＝小黒曜子「社長交代と-Semi-Parametric 推定による分析」経済研究 55 巻 1 号
（2004 年）。 
家近正直「監査委員会と監査役」河本一郎＝仲田哲編『河合伸一判事退官・古希記念 会
社法・金融取引法の理論と実務』58 頁（商事法務、2002 年）。 
家近正直「コーポレート・ガバナンスと社外役員」田邊光正＝藤田勝利＝吉本健一＝家近
正直＝今中利昭編『最新会社法をめぐる理論と実務』（新日本法規、2004 年）。 
イオリ・クリスティーナ「イタリアの会社法改革」国際商事法務 30 巻 10 号（2002 年）。 
石井照久『会社法 上巻 商法Ⅱ』（勁草書房、1967 年）。 
石井照久「監査役論」『会社と訴訟(下) 松田判事在職 40 年記念』（有斐閣、1968 年）。 
石井照久「取締役会制度改正の方向」『株式会社法改正の諸問題』（法曹会、1949 年）。 
伊沢実「監査制度改正に関する企業の意向―東商のアンケートに基づく―」旬刊商事法務
439 号（1968 年）。 
泉田栄一「イタリア株式会社法改正と株式会社の管理・監査機関」国際商事法務 33 巻 7
号（2005 年）。 
泉田栄一『会社法論』（信山社、2009 年）。 
市川兼三「コーポレート・ガバナンス」民商法雑誌 117 巻 4・5 号（1998 年）。 
一ノ澤直人「英国における社外取締役の規整の展開―ヒッグス報告による影響の検討を中
心として－」山口経済学雑誌 52 巻 3 号（2004 年）。 
伊藤秀史「取締役会の経済分析と商法改正」法律時報 74 巻 10 号（2002 年）。 
291 
 




稲葉威雄「会社法改正に関する各界意見の分析」旬刊商事法務 728 号（1976 年）。 
稲葉威雄「社外取締役に期待するもの－その独立性の要請」取締役の法務 111 号（2003
年）。 
入江和彦「取締役会の構造と改革」経営会計研究 14 号（2011 年）。 
入江和彦＝蜂谷豊彦「取締役会改革と企業価値の変化」現代ファイナンス 28 号（2010 年）。 
入江和彦＝野間幹晴「社外役員の独立性と企業価値・業績」経営財務研究 28 巻 1 号（2008
年）。 
岩倉正和「社外取締役・社外監査役と内部統制・内部監査・コンプライアンス」企業会計





上田明信「株式会社の機関」法律時報 28 巻 6 号（1956 年）。 
上田明信「株式会社の機関に関する若干の問題［2］」商事法務研究 13 号（1956 年）。 
上田明信「株式会社の機関に関する若干の問題［3］」商事法務研究 18 号（1956 年）。 
上村達男「公開会社法の構想について〔下〕」旬刊商事法務 1563 号（2000 年）。 




1874 号（2009 年）。 






江頭憲治郎編『会社法コンメンタール 1－総則・設立（1）』（商事法務、2008 年）。 
江頭憲治郎『株式会社法 第 3 版』（有斐閣、2009 年）。 
江頭憲治郎『株式会社法 第 4 版』（有斐閣、2011 年）。 
江頭憲治郎「企業の勃興から大企業時代への商法」ジュリスト 1155 号（1999 年）。 
江頭憲治郎「日本の会社支配」『基本法学 7－企業』（岩波書店、1983 年）。 
江頭憲治郎「自民党の商法等改正試案骨子と監査役・監査役会」旬刊商事法務 1470 号（1997
年）。 
江頭憲治郎『株式会社・有限会社法 第 4 版』（有斐閣、2005 年）。 
江頭憲治郎＝門口正人『会社法体系 第 3 巻』（青林書院、2008 年）。 
江頭憲治郎＝神作裕之＝藤田友敬＝武井一浩編『改正会社法セミナー』（有斐閣、2006 年）。 
榎本峰夫「執行役員、社外取締役アンケート結果に見る問題点」豊泉貫太郎編『東京弁護
士会・会社法部 20 周年記念改正会社法の基本問題』（商事法務、2003 年）。 
大城将美「取締役の社内情報収集権―取締役会活性化への提言―」石山卓磨＝上村達男編
『公開会社と閉鎖会社の法理』（商事法務、1992 年）。 
大杉謙一「取締役会の監督機能の強化〔上〕〔下〕」旬刊商事法務 1941・1942 号（2011 年）。 
大杉謙一「会社法の誕生と波紋」法律時報 80 巻 11 号（2008 年）。 
大杉謙一「監査役制度改造論」旬刊商事法務 1796 号（2007 年）。 
大杉謙一「社外取締役（独立取締役）」アメリカ法 2004-1 (2004 年)  
大杉謙一「内部統制システムの論点整理」ビジネス法務 6 巻 6 号（2006 年）。 
大隅健一郎「商法改正案における取締役會制度」法學論叢 57 巻 1 号（1950 年）。 
大隅健一郎「代表取締役の地位」『会社法の諸問題 再増補版』（有信堂、1974 年）。 
大隅健一郎＝今井宏『会社法論中巻 第 3 版』（有斐閣、1992 年）。 
大隅健一郎＝大森忠夫『逐条改正会社法解説』（有斐閣、1951 年）。 
大隅健一郎＝西原寛一＝上田明信「座談会株式会社法の根本的改正についての研究」商事
法務研究 30 号（1956 年）。 
太田誠一「（インタビュー）コーポレート・ガバナンスに関する商法等改正試案骨子」旬刊
商事法務 1470 号（1997 年）。 
太田誠一＝保岡興治＝谷口隆義監修、商事法務編集部編「企業統治関係商法改正法 Q&A」




務 1914 号（2010 年）。 
太田洋＝佐藤丈文「米企業改革法と NYSE・NASDQ 新規則案の概要〔上〕」旬刊商事法
務 1639 号（2002 年）。 
鴻常夫「監査役の地位」『会社法の諸問題Ⅱ 商法研究第 2 巻』（有斐閣、1989 年）。 
大濱信泉「取締役と取締役會」田中耕太郎編『株式會社法講座 第 3 巻』（有斐閣、1956
年）。 









般と企業業績 2008―」三田商学研究 52 巻 4 号（2009 年）。 
岡本大輔＝古川靖洋他「続・総合経営力指標―コーポレートガバナンス・マネジメント全
般と企業業績 2009―」三田商学研究 53 巻 5 号（2010 年）。 
岡本大輔＝古川靖洋他「続・総合経営力指標―コーポレートガバナンス・マネジメント全
般と企業業績 2010―」三田商学研究 54 巻 6 号（2012 年）。 




尾関幸美「アメリカにおける社外取締役制度の一考察」一橋論叢 119 巻 1 号（1998 年）。 










小野耕一編『第 73 回帝国議会商法中改正法律案委員会議事抄録』（1938 年） 
梶田年『註釋叢書改正商法総則会社法』（法文社、1940 年）。 






監査役 406 号（1998 年）。 






加美和照「監査役制度の改正」判例タイムズ 839 号（1994 年）。 
加美和照『会社取締役法制度研究』（中央大学出版部、2000 年）。 
川井信之「「有事」の際の企業買収防衛策の発動に関する会社判断のあり方―ニッポン放送
事件、経済産業省・法務省の買収防衛策指針を踏まえて」監査役 502 号（2005 年）。 
川村正幸「コーポレート・ガバナンス論と会社法」『田中誠二先生追悼論文集 企業の社会
的責任と商事法』（経済法令研究会、1995 年）。 
河本一郎『現代会社法 新訂第 8 版』（商事法務 1999 年）。 
川本真哉「兼任役員と戦前日本企業(1)(2)」経済論叢（京都大学）177 巻 1･2 号（2006 年）。 
神作裕之「取締役会の実態とコーポレート・ガバナンスのあり方―会社法下における取締
役会の運営実態を読んで―」旬刊商事法務 1873 号（2009 年）。 




神田秀樹『会社法 第 11 版』（弘文堂、2009 年）。 
神田秀樹『会社法 第 14 版』（弘文堂、2012 年）。 
岸田雅雄『ゼミナール会社法入門 第 6 版』（日本経済新聞社、2006 年）。 





久保利英明「委員会等設置会社と社外取締役の在り方」ジュリスト 1256 号（2003 年）。 
久保利英明「委員会等設置会社と新しいコーポレートガバナンス」小塚荘一郎＝高橋美加
編『落合誠一先生還暦記念 商事法への提言』（商事法務、2004 年）。 
倉澤康一郎「監査機構」竹内昭夫＝龍田節編『現代企業法講座 第 3 巻』（東京大学出版、
1985 年）。 
倉澤康一郎「監査役と取締役会」旬刊商事法務 1296 号（1992 年）。 
倉澤康一郎「昭和 25 年商法改正―監査制度を中心として」倉澤康一郎＝奥島孝康編『昭









小林俊明「会社法における取締役会の運営(1)」専修法学論集 104 号（2008 年）。 
小林俊明「会社法における取締役会の運営(2・完)」専修法学論集 105 号(2009 年)。 
近藤光男「名目的取締役の監視義務違反による責任」ジュリスト 810 号（1984 年）。 
近藤光男＝牛丸與志夫＝田村詩子＝志谷匡史＝川口恭弘＝黒沼悦郎＝行澤一人「株式会社
における経営監督のあり方〔上〕〔下〕」旬刊商事法務 1611 号・1612 号（2001 年）。 









酒巻俊雄「社外取締役と社外監査役の機能」ジュリスト 1050 号（1994 年）。 
酒巻俊雄＝龍田節編『逐条解説会社法 機関 1 第 4 巻』（中央経済社、2008 年）。 
酒巻俊雄＝龍田節編『逐条解説会社法 機関 2 第 5 巻』（中央経済社、2011） 
宍戸善一「日米比較コーポレート・ガバナンスと商法改正論議への示唆」民商法雑誌 117
巻 4・5 号（1998 年）。 
宍戸善一「コーポレート・ガバナンスにおける取締役会の意義」財務省財務総合政策研究
所フィナンシャル・レビュー68 号（2003 年）。 
宍戸善一＝新田敬祐＝宮島英昭「親子上場をめぐる議論に対する問題提起〔下〕－法と経
済学の観点から－」旬刊商事法務 1900 号（2010 年）。 
始関正光「平成 14 年商法改正の解説［Ⅴ］」旬刊商事法務 1641 号（2002 年） 
始関正光「平成 14 年改正商法の解説［Ⅵ］」旬刊商事法務 1642 号（2002 年）。 
志田鉀太郎『日本商法論 巻之ニ』（有斐閣、1903 年）。 
清水一「取締役会の属性と企業価値の関係について」高松大学紀要 48 号（2007 年）。 
清水一「社外取締役の導入、委員会制度への移行と企業価値：パネルデータによる分析」
大阪経大論集 61 巻 5 号（2011 年）。 
末永敏和「機関を中心とする大会社関連の改正」ジュリスト 1229 号（2002 年）。 
末永敏和「企業の社会的責任」森本滋＝川濱昇＝前田雅弘編『企業の健全性確保と取締役
の責任』（有斐閣、1997 年）。 
末永敏和「コーポレート・ガバナンスと健全性確保」旬刊商事法務 1542 号（1999 年）。 
菅原菊志「株式会社の取締役・監査役論序論―西ドイツの監査役とアメリカの取締役会と
の比較―」法学 52 巻 1 号（1988 年）。 
菅原菊志『取締役・監査役論』（信山社、1992 年）。 
菅原菊志『企業法発展論』（信山社、1993 年） 
菅原菊志「西独逸株式法の監査役制度(1)」民商法雑誌 57 巻 2 号（1967 年）。 
297 
 
鈴木竹雄「株式会社制度」ジュリスト 361 号（1967 年）。 
鈴木竹雄「株式会社法改正の基本的問題点」旬刊商事法務 701 号（1975 年）。 
鈴木竹雄「株式会社法改正の法理」私法 2 号（1950 年）。 
鈴木竹雄「株式会社法の再改正」ジュリスト 100 号（1956 年）。 
鈴木竹雄「新商法の功罪と再改正の方向」『商法研究Ⅱ 会社法(1)』（有斐閣、1971 年）。 
鈴木竹雄「監査役制度の改正について」『商法研究Ⅲ 会社法(2)』（有斐閣、1971 年）。 
鈴木竹雄『新版会社法』（弘文堂、1961 年）。 
鈴木竹雄＝竹内昭夫『会社法 第 3 版』（有斐閣、1994 年）。 
鈴木竹雄＝竹内昭夫『商法とともに歩む』（商事法務研究会、1977 年）。 
関孝哉「英国における非業務執行取締役の役割と監査委員会の機能―ジョナサン・チャー




高橋均「監査役と差止請求制度」旬刊商事法務 1911 号（2010 年）。 
高宮晋『経営組織論』（ダイヤモンド社、1961 年）。 








竹内昭夫「企業と社会」『基本法学 7－企業』（岩波書店、1983 年）。 
竹下ちえ子「アメリカにおける社外取締役の役割とコーポレート・ガバナンス〔上〕」旬刊






龍田節「コーポレート・ガバナンスと監査役」監査役 422 号（1999 年）。 
龍田節「日本のコーポレート・ガバナンスの基本問題」旬刊商事法務 1692 号（2004 年）。 
田中耕太郎『改正會社法概論』（岩波書店、1939 年）。 
田中誠二「株式会社の機関（公認会計士の問題を含む）の改正論」私法 16 号（1956 年）。 
田中誠二「株式会社の機関についての改正の方向」商事法務研究 25 号（1956 年）。 
田中誠二「株式会社の社会的責任についての商法上の立法論的考察」亜細亜法学 9 巻 2 号
（1975 年）。 
大森忠夫他編『注釈会社法(4) 増補版』（有斐閣、1980 年）。 
田邉真敏「オランダ会社法の強行法規制と定款自治」国際商事法務 35 巻 10 号（2007 年）。 
田渕進「ドイツのコーポレート・ガバナンス・コードとその準拠表明」大阪経大論集 56
巻 5 号 （2006 年）。 
田村太一「アメリカの証券資本主義と所得格差」大阪市立大学経済学研究科経済格差研究
センター『Discussion Paper No. 15』（2009 年）。 
手塚一男「会社法改正におけるコーポレート・ガバナンスの到達点とこれから」自由と正
義 53 巻 7 号（2002 年）。 
出口正義「委員会等設置会社の立法の意義」ジュリスト 1229 号（2002 年）。 
東京証券取引所編「アメリカの社外取締役制度と監査委員会」証券 351 号（1978 年）。 
戸塚登「業務監査制度の整備」判例タイムズ 839 号（1994 年）。 
富永誠一『独立取締役』（商事法務、2009 年）。 
豊田裕子「独立取締役をめぐる主な論点」旬刊商事法務 1901 号（2010 年）。 












豊橋創造大学紀要 4 号（2000 年）。 
中東正文『商法改正〔昭和 25 年・26 年〕GHQ/SCAP 文書（日本立法資料全集本巻 91）』
（信山社、2003 年）。 
中東正文＝松井秀征『会社法の選択―新しい社会の会社法を求めて』（商事法務、2010 年）。 
中村一彦『現代企業組織法 企業法Ⅱ』（同文館、1985 年）。 
新山雄三「企業法史研究の一視点」奥島孝康教授還暦記念論文編集委員会編『近代企業法
の形成と展開 第 2 巻』（成文堂、1999 年）。 
西岡祐介「敵対的買収・MBO・企業不祥事の各場面における独立委員会に関する検討」金
融・商事判例 1317 号（2009 年）。 
西川義晃「旧法下における取締役責任事例の分析―大規模公開株式会社取締役責任論への
回帰(1)」立教大学大学院法学研究 25 号（2000 年）。 
西川義晃「旧法下における取締役の連帯責任」立教大学大学院法学研究 29 号（2002 年）。 
日本監査役協会「2007 年における監査役及び監査委員会制度の運用実態調査結果報告書」
監査役 534 号（2007 年）。 
日本コーポレート・ガバナンス・フォーラム編『OECD コーポレート・ガバナンス――改







ンの企業統治」（大西千尋監訳＝木村剛大訳）国際商事法務 38 巻 7 号（2010 年）。 
浜田道代「商法改正とコーポレート・ガバナンス」監査役 462 号（2002 年）。 
浜田道代編『日本会社立法の歴史的展開』（商事法務、1999 年）。 
早川勝「イタリア会社法現代化の試み」同志社法学 56 巻 6 号（2005 年）。 
原田晃治＝始関正光＝江原健志＝泰田啓太＝中原裕彦＝郡谷大輔＝太田洋＝松井智予「会
社法制の大幅な見直しに関する各界意見の分析〔上〕〔下〕－「商法等の一部を改正す
る法律案要綱中間試案」に対する意見―」旬刊商事法務 1604･1605 号（2001 年）。 
原安三郎「取締役・監査役への忠告」旬刊商事法務 700 号（1975 年）。 
300 
 






務 1593 号（2001 年）。 
前田重行「会社の運営機構」『基本法学 7－企業』（岩波書店、1983 年）。 




前田庸「平成五年商法等の改正要綱について〔上〕」旬刊商事法務 1315 号（1993 年）。 
前田雅弘「経営管理機構の改革」旬刊商事法務 1671 号（2003 年）。 






松本烝治「監査役制度ノ改正問題ニ付イテ」『私法論文集 復刻版』（有斐閣、1989 年）。 
松本烝治『商法改正案評論』（巌松堂書店、1911 年）。 
松本烝治『日本會社法論』（巌松堂書店、1929 年）。 
三浦康平「独立取締役の役割―米国 1940 年投資会社法を素材として－」同志社法学 61 巻
5 号（2009 年）。 
三苫裕「企業買収におけるコーポレート・ガバナンスについての一試論」『江頭憲治郎先生
還暦記念 企業法の理論 下巻』（商事法務、2007 年）。 
三原園子「監査役会による監督業務：ドイツ」一橋研究 21 巻 1 号（1996 年）。 

















暦記念 第 1 巻』（成文堂、1999 年）。 




1224 号（2002 年）。 
森本滋「委員会等設置会社制度の理念と機能〔上〕〔中〕〔下〕―監査委員会と監査役制度
の比較を中心に―」旬刊商事法務 1666 号・1667 号・1668 号（2003 年）。 
森本滋『会社法 第 2 版』（有信堂、1995 年）。 
森本滋「監査役の職務権限とその説明義務」平出慶道＝今井潔＝浜田道代編『現代株式会
社の課題』（有斐閣、1986 年）。 
森本滋「公開会社の経営機構改革と執行役員・監査役（一）（二）」法学論叢 145 巻 1 号・
5 号（1999 年）。 
森本滋「コーポレート・ガバナンス関連立法の最近の動向（上）（下）―委員会等設置会社






査役 522 号（2009 年）。 
森本滋「社外監査役制度」民商法雑誌 108 巻 4・5 号（1993 年）。 
森本滋編『比較会社法研究〔21 世紀の会社法制を模索して〕』（商事法務、2003 年）。 
矢沢惇「監査役の職務権限の諸問題（下）」商事法務 696 号（1975 年）。 
矢沢惇＝鴻常夫『会社法の展開と課題』（日本評論社、1968 年）。 
安居孝啓『改訂版 最新保険業法の解説』（大成出版、2010 年）。 
弥永真生「コーポレート・ガバナンスに関する開示」筑波大学大学院企業法学専攻十周年
記念論集刊行委員会編『現代企業法学の研究』（信山社、2001 年）。 
弥永真生「社外取締役に期待される役割と独立性」取締役の法務 111 号（2003 年）。 
弥永真生「社長の地位と非常勤取締役は両立するか―平成 17 年 6 月 17 日仙台地裁大河原
支部判決」ビジネス法務 6 巻 1 号（2006 年）。 
弥永真生『コンメンタール会社法施行規則・電子公告規則』（商事法務、2007 年）。 
弥永真生『リーガルマインド会社法 第 12 版』（有斐閣、2009 年）。 
弥永真生『リーガルマインド会社法 第 13 版』（有斐閣、2011 年）。 
弥永真生『会社法の実践トピックス 24』（日本評論社、2009 年）。 
山岡敏秀「委員会設置会社とコーポレート・ガバナンス」商経論集（北九州市立大学）44
巻 1･2･3･4 合併号（2009 年）。 
山口利昭「監査役の権限」岩原紳作＝小松岳志編『会社法施行 5 年 理論と実務の現状と
課題』（有斐閣、2011 年）。 






律時報 77 巻 1 号・2 号（2005 年）。 
山田泰弘「大規模株式会社の経営機構の実態」旬刊商事法務 1675 号（2003 年）。 





史学 14 巻 1 号（1979 年）。 
由井常彦＝大東英佑編『大企業時代の到来 日本経営史 3』（岩波書店、1995 年）。 
吉戒修一「会社法改正作業の現況について」旬刊商事法務 1299 号（1992 年）。 
吉戒修一「平成五年商法改正法の解説〔1〕」旬刊商事法務 1324 号（1993 年）。 
吉戒修一「平成 5 年・6 年改正商法：株主代表訴訟・監査役・社債・自己株式」（商事法務、
1996 年）。 
吉本健一「委員会設置会社における監査委員の資格と職務～常勤者不在の場合の監査と内
部統制」監査役 472 号（2003 年）。 
吉森賢「企業統治を超えて―その限界と新たな課題―」横浜経営研究 24 巻 3 号（2003 年）。 
米本剛「米国サーベンス・オクスリー法 301 条の独立取締役について－わが国社外取締役
の独立性の確保についての示唆―」福岡大学大学院論集 39 巻 2 号（2007 年）。 
『ロェスレル氏起稿商法草案 上巻下巻［復刻版］』（新青出版、1995 年）。 







American Bar Association (ABA), Report of the Task Force of the ABA Section of 
Business Law Corporate Governance Committee on Delineation of Governance 
Roles and Responsibilities, 65 Bus. Law. 107 (2009). 
Bulletin of the European Communities, Employee Participation and Company 
Structure, Supplement 8/75 (1975). 
Cadbury Committee, The Report of the Committee on the Financial Aspect of 
Corporate Governance (1992). 
Code de Gouvernement d’entreprise des sociétés cotées (Principes de gouvernement 
d’entreprise résultant de la consolidation du rapport de l’AFEP et du MEDEF 
d’octobre 2003 et de leurs recommandations de janvier 2007 et d’octobre 2008 sur la 
304 
 
rémunération des dirigeants mandataires sociaux des sociétés cotées). 
Commission of the European Communities, Modernizing Company Law and 
Enhancing Corporate Governance in the European Union – A Plan to Move Forward 
(2003). 
Commission of the European Communities, Commission Recommendation of 15 
February 2005 on the role of non-executive or supervisory directors of listed 
companies and the committees of the (supervisory) board (2005). 
Commission of the European Communities, EC Press Release, Women on Boards: 
Commission proposes 40% objective (14. Nov. 2012). 
Comisión Nacional del Mercado (CNMV), Informe del Grupo Especial de Trabajo Sobre 
Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas (2006). 
Comisión Especial para el estudio de un Código Etico de los Consejos de 
Administración de las Sociedades, El Gobierno de las Sociedades Cotizadas (El 
Código Olivencia de Buen Gobierno ) (1998). 
Comitato per la Corporate Governance, Codice di Autodisciplina (2006). 
Company Affairs Committee, Confederation of British Industry (CBI), The 
Responsibilities of the British Public Company: Final Report of the Company 
Affairs Committee (1973). 
Derek Higgs, Review of the Role and Effectiveness of Non-Executive Directors 
(Consultation Paper) (2002). 
Financial Reporting Council (FRC), The Combined Code on Corporate Governance 
(2003). 
FRC, Guidance on Audit Committees (The Smith Guidance) (2005). 
FRC, Internal Control, Revised Guidance for Directors on the Combined Code (2005). 
FRC, The Combined Code on Corporate Governance (2006). 
FRC, The Combined Code on Corporate Governance (2008). 
FRC, UK Corporate Governance Code (2010). 
FRC, UK Corporate Governance Code (2012). 
Greenbury Committee, Directors’ Remuneration: Report of a Study Group Chaired by 
Sir Richard Greenbury (1995). 
305 
 
High Level Group of Company Law Experts, Final Report of High Level Group of 
Company Law Experts, A Modern Regulatory Framework for Company Law in 
Europe (2002). 
Informe de la Comisión especial para el fomento de la transparencia y seguridad en los 
mercados y en las sociedades cotizadas (Aldama Reporte ) (2003). 
Monitoring Commissie Corporate Governance Code, De Nederlandse corporate 
gouvernance code, Beginselen van deugdelijk ondernemingsbestuur en best practice 
bepalingen (2008). 
NASDAQ, Marketplace Rules (2011). 
NYSE, Listed Company Manual (2011). 
OECD, Principles of Corporate Governance (2004). 
Permanent Subcommittee on Investigations of  the Committee on Governmental 
Affairs United States Senate, The Role of the Board of Directors in Enron’s Collapse 
(2002). 
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex, Deutscher Corporate 
Governance Kodex (2010). 
Report of the Committee of inquiry on Industrial Democracy, Cmnd. 6076 (1977). 
Report of the Committee on the Financial Aspects of Corporate, Compliance with the 
Code of Best Practice, Cadbury Compliance Report (1995). 
Securities and Exchange Commission, Accounting Series Release No. 19, In the Matter 
of McKesson &. Robbins, Inc. (Dec. 5, 1940). 
Spencer Stuart, Retail & Apparel Board Index (2009). 
Spencer Stuart, 2009 Spencer Stuart Board Index, Comparative board data (2009). 
Spencer Stuart, 2011 Spencer Stuart US Board Index, Comparative board data (2011) 
The American Law Institute (ALI), Principles of Corporate Governance, Analysis and 
Recommendations, Vol.1, as adopted and promulgated (ALI Publishers, 1994) 
The Business Roundtable, The Role and Composition of the Board of Directors of the 
Large Publicly Owned Corporation, 33 Bus. Law. 2083 (1978). 
The Committee on Corporate Governance, Final Report (1998). 
The Promotion of Non-Executive Directors, Role of the Non-executive Directors: A 
306 
 
Booklet Prepared for PRO NED (1982). 
U.S. Securities and Exchange Commission, Standards Relating to Listed Company 
Audit Committees, Release Nos.33-8220; 34-47654; IC-26001; File No. S7-02 -03 
(2003). 
White Paper, The Conduct of Company Directors, Cmnd. 7037 (1977). 
White Paper, Industrial Democracy, Cmnd. 7231 (1978). 
 
【邦語文献】 
大蔵省昭和 40 年（1965 年）4 月 14 日蔵銀第 424 号通達。 
大蔵省昭和 44 年（1969 年）5 月 21 日事務連絡。 
大蔵省保険審議会答申「相互会社組織運営の改善に関する答申」（昭和 40 年（1965 年）3
月 22 日）。 
大蔵省保険審議会答申「新しい保険事業の在り方」（平成 4 年（1992 年）6 月 17 日）。 
大蔵省保険問題研究会報告「相互会社制度の運営改善について」（平成元年（1989 年）5
月 26 日）。 
金融審議会・我が国金融・資本市場の国際化に関するスタディグループ報告「上場会社等
のコーポレート・ガバナンスの強化に向けて」（2009 年 6 月 17 日）。 
経営法友会「会社法制見直しに関する意見―企業統治関係を中心に―」（2011 年 1 月 21
日）。 
経済産業省・企業価値研究会「企業価値報告書～公正な企業社会のルール形成に向けた提
案～」（2005 年 5 月 27 日）。 
経済産業省・企業価値研究会「企業価値の向上及び公正な手続確保のための経営者による
企業買収（MBO）に関する報告書」（2007 年 8 月 2 日）。 
経済産業省「企業統治研究会報告書」（2009 年 6 月 17 日）。 
経済産業省「今後の企業法制の在り方について」（2010 年 6 月 23 日）。 
経済産業省＝法務省「企業価値・株主共同の利益の確保又は向上のための買収防衛策に関
する指針」（2005 年 5 月 27 日） 
経済団体連合会「会社法改正問題に関する意見」（昭和 50 年（1975 年）12 月 23 日）。 
経済団体連合会「株式会社の監査制度に関する商法改正意見」（1968 年 11 月 26 日）。 




方に関する緊急提言」（平成 9 年(1997 年)9 月 10 日）。 
東京証券取引所『東証上場会社コーポレート・ガバナンス白書 2009』（2009 年 1 月）。 
東京証券取引所『東証上場会社コーポレート・ガバナンス白書 2011』（2011 年）。 
日本監査役協会「会社法改正に関する意見」（昭和 50 年（1975 年）10 月 30 日）。 
日本監査役協会「委員会設置会社リスト」（2010 年 3 月 27 日）。 
日本監査役協会「監査委員会監査基準」（2009 年 7 月 9 日）。 
日本経済団体連合会「提言 より良いコーポレート・ガバナンスをめざして（主要論点の
中間整理）」（2009 年 4 月 14 日）。 
日本経済団体連合会「我が国におけるコーポレート・ガバナンス制度のあり方について」
（2006 年 6 月 20 日）。 
日本公認会計士協会「会社法改正に関する意見書」(昭和 50 年（1975 年）11 月 12 日）。 
日本コーポレート・ガバナンス・フォーラム「日本コーポレート・ガバナンス・フォーラ
ムの意見」旬刊商事法務 1870 号（2009 年）。 
日本証券業協会・社団法人公社債引受協会・証券団体協議会「「会社法改正に関する意見照
会」についての回答」（昭和 51 年（1976 年）1 月 29 日）。 
日本取締役協会「上場企業のコーポレート・ガバナンス（社外取締役）調査（2009）」 （2009
年 9 月）。 
日本取締役協会・金融市場委員会「公開会社法要綱案第 11 案」（2007 年 10 月 17 日）。 
日本取締役協会・社外取締役委員会「独立取締役コード」（2005 年 10 月 13 日）。 
日本取締役協会・独立取締役委員会『独立取締役（社外取締役）制度に関する中間提言「経
営者の上司は誰か－独立取締役は企業の持続的発展を希求する市場経済の理性の要請
である」』（2009 年 6 月 18 日）。 
日本弁護士連合会「商法改正に関する意見書」(昭和 50 年（1975 年）12 月）。 
法制審議会・第 136 回会議（平成 14 年（2002 年）2 月 13 日開催）議事録。 
法制審議会・会社法制部会資料・議事録（第 1 回（2010 年 4 月 28 日）～第 9 回（2011
年 1 月 26 日）） 
法制審議会・会社法部会第 4 回会議（平成 13 年（2001 年）3 月 28 日）議事録。 
法制審議会・会社法部会第 10 回会議（平成 13 年（2001 年）9 月 19 日開催）議事録。 
法制審議会・会社法部会第 13 回会議（平成 13 年（2001 年）11 月 21 日）議事録。 
308 
 
法制審議会・総会決定「商法等の一部を改正する法律案要綱」（平成 14 年（2002 年）2 月
13 日）。 
法制審議会・会社法（現代化関係）部会第 3 回会議（平成 15 年（2003 年）3 月 19 日）
議事録。 
法制審議会・会社法（現代化関係）部会第 6 回会議（平成 15 年（2003 年）5 月 28 日）
議事録。 
法制審議会・会社法（現代化関係）部会第 11 回会議（平成 15 年（2003 年）9 月 3 日）議
事録。 
法制審議会・総会決定「会社法制の現代化に関する要綱」（平成 17 年（2005 年）2 月 9
日）。 
法制審議会「会社法改正の見直しに関する要綱及び付帯決議」（平成 24 年（2012 年）9 月
7 日）。 
法務省「会社法の一部を改正する法律案」（平成 25 年（2013 年）11 月 29 日）。 
法務省民事局参事官室「会社法改正に関する問題点」（昭和 50 年（1975 年）6 月 12 日）。 
法務省民事局参事官室『株式会社の機関に関する改正試案』（昭和 53 年（1978 年）12 月
25 日）。 
法務省民事局参事官室「商法・有限会社法改正試案について」（昭和 61 年（1986 年）5 月
15 日）。 
法務省民事局参事官室「商法等の一部を改正する法律要綱中間試案」（平成 13 年（2001
年）4 月 18 日）。 
法務省民事局参事官室「会社法制の現代化に関する要綱試案」（平成 15 年（2003 年）10
月）。 
法務省民事局参事官室「会社法制の現代化に関する要綱試案補足説明」（平成 15 年（2003
年）10 月）。 
 
